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Informe de los auditores independientes
al Consejo de Administracion y Accionistas de
Servicios Corporativos Javer, S. A. B.de C. V.

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de
C.V.y Subsidiarias (antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I de C. V. y Subsidiarias) (la Compaiiia), los
cuales comprenden los estados consolidados de posicién financiera al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, y
los estados consolidados de resultados y otros resultados integrales, de cambios en el capital contable y de
flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, y un resumen de las politicas contables
significativas, asi como de otras notas explicativas.

Responsabilidad de la administracién sobre los estados financieros consolidados

La administracién es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros
consolidados adjuntos de conformidad con las normas internacionales de informacién financiera emitidas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y
mantener un adecuado control interno para que la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros esté libre de errores importantes, bien sea debido a fraude o error; seleccionar y aplicar politicas
contables adecuadas, y realizar estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad de los auditores independientes

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros consolidados adjuntos
con base en nuestras auditorias. Realizamos nuestras auditorfas de acuerdo con las normas internacionales de
auditorfa. Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planeemos y realicemos la
auditorfa para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de errores
importantes.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa que soporte las cifras y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incliyendo la evaluacion del riesgo de error importante en los estados financieros debido a fraude o error. En
la evaluaci6n de dicho riesgo, el auditor considera el control interno en la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros por parte de la Compaiifa, con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la Compafifa. Una auditorfa también incluye la evaluacion de las politicas
contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la administracion, asi
como la evaluacién de la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.

Creemos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para sustentar nuestra
opinioén.,

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitie.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro



Deloitte

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la posicién financiera de Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes a
los afios que terminaron en dichas fechas, de conformidad con las normas internacionales de informacién
financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

" Otros asuntos

Como se menciona en la Nota 1.2, el 12 de enero de 2016 la Compafifa realizé una emision publica de 110
millones de acciones que incluye la opcion de sobre asignacion; colocandose entre el publico inversionista
94,801,550 acciones, equivalente al 34% de las acciones en circulacién, a un precio por accién de $19 pesos,
obteniendo recursos netos por $1,747,909 miles de pesos. En adicién, el 12 de enero de 2016 se cancelaron
anticipadamente una porcion de los instrumentos financieros derivados que cubrian el pago de intereses por
US$161 millones del monto principal de la deuda correspondientes a las Notas Senior, por los cuales se obtuvo
un flujo de $233,698 miles de pesos. El 19 de enero de 2016 se hizo efectivo el early fender lanzado el 18 de
diciembre de 2015, en el cual se recompraron parte de las Notas Senior por US$136 millones. La posicién
financiera consolidada de la Compafiia al 31 de diciembre de 2015 no refleja los efectos de estas transacciones
ya que ocurrieron subsecuente a esta fecha. '

Conversion a délares estadounidenses

Nuestros examenes también incluyeron revisar la conversion de las cifras en pesos mexicanos a importes en
dolares estadounidenses y en nuestra opinién, la conversién fue realizada de conformidad con la base descrita
en la Nota 2.2.4; ademas, la conversion fue preparada solamente para beneficio de los lectores de dichos
estados financieros.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

. o C\ﬂ
mogueda Conde

6 de febrero de 2016



Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
(antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias)

Estados consolidados de posicion financiera
Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013

(En miles de pesos)

Miles de
dolares
Nota (*) 2015 2015 2014 2013
Activo
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 USS$ 66,042  $1,135.598  $1,307,895 $1,309,469
Cuentas por cobrar 6 89,145 1,532,846 1,467,962 1,809,176
Inventarios 8 191,866 3,299,144 2,673,529 2,219,763
Pagos anticipados 16,632 285,984 273,834 95,293
Otros activos circulantes 10,705 184,064 198,505 245,457
Total activo circulante 374,390 6,437,636 5,921,725 5,679,158
Cuenta por cobrar a largo plazo 6 819 14,085 28,170 42,255
Reservas territoriales 8 70,821 1,217,766 1,306,932 1,008,796
Moldes, maquinaria y equipo 9 14,074 242,009 218,514 221,201
Instromentos financieros derivados 10 23,766 408,654 294,653 126,787
Otros activos no circulantes 5,380 92,505 100,160 86,256
Total dctive US$489,250  $8,412,655 $7,870,154 $7,164,433
Pasivo y capital contable
Pasivo circulante:
Porcidn circulante del pasivo a largo plazo 11 USs 1,485 § 25,541 $ 26,118 $ 111,663
Cuentas por pagar a proveedores y ofras
cuentas por pagar 12 88,354 1,519,257 1,127,744 1,064,635
Cuenta por pagar a parte relacionada 7 - 262 4,511 9,301 9,457
Anticipos de clientes 380 6,541 5,250 5,200
Impuestos a la utilidad por pagar 15 717 12,323 19,093 17,799
Intereses por pagar 7,359 126,533 116,241 107,787
Total pasivo circulante 98,557 1,694,706 1,303,747 1,316,541
Deuda a largo plazo 11 277,403 4,769,938 4,274,460 3,681,313
Cuentas por pagar por compra de terrenos 16,396 281,923 320,236 188,989
Obligaciones laborales al retiro 14 2,306 39,650 35,770 36,388
Impuestos a la utilidad diferidos 18 47,108 810,025 845,615 821,261
Total pasivo 441,770 7,596,242 6,779,828 6,044,492
Capital contable:
Capital social 16 5,816 100,000 734,806 734,806
Utilidades acumuladas ‘ 29,765 511,817 183,297 291,218
Otras partidas de utilidad integral 10, 14 11,899 204,556 172,223 93,937
Total Capital contable 47,430 816,413 1,090,326 1,1 19,961
US$489,250  $8,412,655 $7,870,154 $7,164,453

Total pasivo y capital contable

(*) Conversién a délares estadounidenses (US$) — Ver Nota 2.2.4.

P

Las veinte notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

/ (

Ing. Eugenio Garza y Garza C.P. ITelipé‘.Loera lﬁeyna
Di

Director General lector de Finanzas



Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
(antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias)

Estados consolidados de resultados y otros resultados

integrales

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013
(En miles de pesos, excepto utilidad por accidn)

Miles de
délares, excepto
utilidad por
accion
Nota (*) 2015 2015 2014 2013

Ingresos 18 US$407,033  $6,458,881 $6,056,838 $5,421,490
Costo de ventas 295172 4,683,853 4,388,425 3,892,154
Utilidad bruta 111,861 1,775,028 1,668,413 1,529,336
Gastos de venta, generales y de :

administracion (56,330) (893,861) (808,105) (780,047)
Otros (gastos) ingresos, neto 8 (53) (841) 563 (196,572)
Gasto por intereses, neto (40,968) (650,095)  (515,648) (510,917
Pérdida cambiaria, neta _ (42,917)  (681,013)  (441,959) (16,149)
Ganancia (pérdida) en valuacion de

instrumentos financieros derivados 10 9,408 149,291 79,623 (18,344)
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a '

la utilidad (18,999)  (301,491) (17,113 7,307
Impuestos a la utilidad 15 (302) (4,795) (90,808) (310,873)
Pérdida neta del afio (19,301) (306,286) (107,921) (303,566)

Otras partidas de utilidad (pérdida)
integral del afio:

Partida que se reclasificara en el futuro
a resultados - Ganancia (pérdida)
neta en coberturas de flujo de
efectivo, neto de impuestos 10 1,986 31,512 73,067 (2,888)

Partida que no se reclasificara en el
futuro a resultados - Remediciones

actuariales, netas de impuestos 14 54 861 5,219 (1,284)
Total de la pérdida integral del afio US$(17,261) §(273,913) § (29,635)  §(307,738)
Pérdida basica y diluida por accién 1US$(0.11) $(1.67) $(0.59) $(1.65)

El niimero promedio ponderado de acciones para determinar la utilidad basica y diluida por accién fue de
183,738,861 al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 — Ver Nota 16 b.

(*) Conversién a ddlares estadounidenses (US$) — Ver Nota 2.2.4. rg
Las veinte rya djuntas son pa e integral de estos estados financieros consohdados

UiflNe 4c T(

Ing. Eugenio Garza y Gar za C.P. Fq.tipe Ebera Reyna
Director General Direc} or de Finanzas




Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
(antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias)

Estados consolidados de cambios en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013
(En miles de pesos)

Otras
partidas Total
Capital Utilidades  de utilidad capital
social acumuladas integral contable
Saldos al 31 de diciembre de 2012 $734,806 $ 594,784  $ 98,109  $1,427,699
Pérdida integral - (303,566) (4,172) (307,738)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 734,806 261,218 93,937 1,119,961
Pérdida integral - (107,921) 78,286 (29,635)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 734,806 183,297 172,223 1,090,326
Aplicacion de pérdidas de ejercicios anteriores (634,800) 634,806 . - -
Pérdida integral - (306,286) 32,373 (273,913)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 $100,000  § 511,817  $204,596 § 816,413

Las veinte notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.



Servicios Corporatives Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
(antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias)

Estados consolidados de flujos de efectivo

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013

(En miles de pesos)

Flujos de efectivo por actividades de operacion:
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a la utilidad
Més (menos):
Gasto por intereses, neto
Efecto de valuacion de instrumentos financieros derivados
Depreciacion y amortizacion
Pérdida cambiaria no realizada
Deterioro de reservas territoriales
Cambios en capital de trabajo:
(Aumento) / disminucién en:
Cuentas por cobrar
Inventarios y reservas territoriales
Otros activos circulantes
Pagos anticipados
Aumento / (disminucién) en:
Cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a parte relacionada
Anticipos de clientes

Impuestos a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo generados en actividades de operacion

Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Moldes, maquinaria y equipo
Inversiones en otras actividades de inversion
Flujos netos de efectivo utilizado en actividades de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento:
Préstamos obtenidos a largo plazo
Pago de préstamos a largo plaze
Intereses pagados
Costos de emision de capital
Gastos de emision de deuda

Cobro de instrumentos financieros derivados

Flujos netos de efectivo (utilizado en) generados por actividades de

financiamiento

Efecto de las variaciones del tipo de cambio en el efectivo en moneda extranjera

(Disminucion) aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicie del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Datos complementarios de actividades de inversion sin flujos de efectivo:

Cuentas por pagar por la adquisicion de activos fijos bajo arrendamiento financiero

Las veinte notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

2015 2014 2013
§ (301,491) $ (17.113) § 7,307
650,095 515,648 510,917
(149,291) (79,623) 18,344
50,360 38,039 39,846
722,910 453,217 16,722
- - 185,514
(50,799) 355,299 (19,459)
(428,503) (752,357) 257,008
2,073 68,960 (5,689)
(120,989)  (187,628) 42,019
362,070 196,477 (84.,560)
(4,790) (156) 6,296
1,291 46 823
(15,091) (88,708) (212,621)
717,845 502,101 762,467
(48,931) (10,803) (11,009)

. (4,817) (500)
(48,931) (15,620) (11,509)
604,916

(443,429)  (112,916) (46,744)
(433,777)  (420,030) (436,185)
(4.880) . :
- - (13,225)

! . 10,925
(882,086)  (532,946) 119,687
40,875 44,891 21,917
(172,297) (1,574) 892,562
1,307,895 . 1,309,469 416,907
$1.135,598  $1307,895  $1,309,469
$ 31,002 $ 24,093 $ 14,128




Servicios Corporatives Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias
(antes Servicios Corporativos Javer, S. A. P. I. de C. V. y Subsidiarias)

Notas a los estados financieros consolidados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013
(En miles de pesos, excepto que se indique otra denominacion)

1.

Actividades

Servicios Corporativos Javer, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias (antes Servicios Corporativos Javer, S. A.
P. L. de C. V. y Subsidiarias) (JAVER) es una compaiifa tenedora que, junto con sus subsidiarias
(conjuntamente la Compaiifa), se dedica a la construccion y comercializacion en Meéxico de vivienda de
interés social, media y residencial, en forma de desarrollos inmobiliarios. Su oficina matriz se localiza
en Boulevard Antonio L. Rodriguez No. 2850, Colonia Santa Marifa, Monterrey, Nuevo Leon, Meéxico,
C.P. 64650. La Compafifa inicié operaciones en 1973 y en la actualidad es el desarrollador de vivienda
lider en términos de niimero de unidades vendidas a nivel nacional.

Durante el mes de enero de 2016, derivado de la oferta publica inicial de acciones que se describe mas
adelante, la Compaiiia cambi6 el régimen de capital, dejando de ser una sociedad anénima promotora de
inversion (S. A. P. L) para convertirse en una sociedad anénima bursatil (S. A. B.) (ver Nota 1.2).

1.1 Subsidiarias de JAVER

Las subsidiarias de JAVER y sus principales actividades, las cuales son poseidas al 100% son:

Comercializacidn de bienes inmuebles:
Casas Javer, 5. A.de C. V.
Casas Javer de México, S. A. de C. V.
Casas Javer de Querétaro, S. A. de C. V.,
Hogares Javer, S. A. de C. V. (fusionada con Casas Javer, S. A. de C. V. en enero de 2016)
Inmuebles para Ti, S. A. de C. V.

Servicios de urbanizacion y construccion:
Urbanizaciones Javer del Noreste, S. A.de C. V.

Servicios de construccion:
Construccién de Viviendas Javer, S. A. de C. V.

Servicios de administracién:
Servicios Administrativos Javer, 5. A. de C. V.

Servicios financieros:
Casas Consentidas Javer, 8. A.de C.V.,S. O.F. O. M,,E. N. R.

1.2 Eventos subsecuenies

a. El 12 de enero de 2016 la Compaiiia realizé una emision publica de 110 millones de acciones que
incluye la opcion de sobre asignacidn; colocandose entre el piblico inversionista 94,801,550 de
acciones, equivalente al 34% las acciones en circulacion, a un precio por accion de $19 pesos,
obteniendo recursos netos por $1,747,909, el remanente de acciones se encuentra en la tesoreria de
Ja Compaiifa. Como consecuencia de esta colocacion, el nimero de acciones de la Compafifa
asciende a 278,540,411.

b. El 12 de enero de 2016 se cancelaron anticipadamente una porcién de los instrumentos financieros
derivados que cubrian el pago de intereses por US$161 millones del monto principal de la deuda
correspondientes a las Notas Senior (ver Nota 10), por los cuales se obtuvo un flujo de $233,698.

c. El 19 de enero de 2016 se hizo efectivo el early tender lanzado el 18 de diciembre de 2015, en el
cual se recompraron parte de las Notas Senior por US$136 millones.

d. A continuacién se presentan los efectos proforma de las operaciones mencionadas anteriormente en
los principales rubros del estado consolidado de posicién financiera, como si estos eventos
hubiesen ocurrido al 31 de diciembre de 2015:



e.

Activo

Activo circulante:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Otros activos circulantes

Total activo circulante

Otros activos a largo plazo

Instrumentos financieros derivados
Total activo

Pasivo y capital contable

Pasivo circulante:

Intereses por pagar

Otros pasivos circulantes
Total pasivo circulante
Deuda a largo plazo

Otros pasivos a largo plazo

Total pasivo

Capital contable:

Capital social

Prima en emision de acciones
Utilidades acumuladas

Otras partidas de utilidad integral
Total capital contable

Total pasive y capital contable

Eventos 2015
2015 posteriores Proforma
$1,135,598 $(667,505) § 468,093
5,302,038 - 5,302,038
6,437,636 (667,505) 5,770,131
1,566,365 - 1,566,365
408,654 (212,498) 196,156
$8,412,655 $ (880,003) $7,532,652
$ 126,533 $ (86,627) § 59,906
1,568,173 - 1,568,173
1,694,706 (66,627) 1,628,079
4,769,938 (2,231,309) 2,538,629
1,131,598 - 1,131,598
7,596,242 (2,297.,936) 5,298,306
100,000 51,596 151,596
1,696,313 1,696,313
511,817 (259,147) 252,670
204,596 (70,829) 133,767
816,413 1,417,933 2,234,346
$8,412,655 $(880,003) §$7,532,652

Adicionalmente, las operaciones antes mencionadas tienen efectos en el anélisis de sensibilidad

(Nota 10.2.1 a), ademas en el riesgo de liquidez (Nota 10.3) y el riesgo crédito (Nota 10.4), que

a continuacién se describen:

(i) Andlisis de sensibilidad sobre los riesgos de mercado

Sial 31 de diciembre de 2015, el tipo de cambio usado por el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York ($17.1950) hubiera sido 10.00% superior, la utilidad de la Compafiia antes de
impuestos hubiera disminuido $210,835 como resultado de las pérdidas por tipo de cambio
asociadas con todas las Notas Senior mantenidas por la Compafifa. Fl efecto en resultados
relacionado con los intereses si el tipo de cambio hubiera sido mayor, se compensa con el
mismo importe de su respectiva cobertura en los resultados del afio.

(ii) Riesgo de Liquidez

La siguiente tabla muestra las fechas de vencimiento de los financiamientos a corto y largo
plazo al 31 de diciembre de 2015, considerando los efectos de las operaciones antes

mencionadas en el inciso ¢. Los montos indicados representan los pagos de efectivo

contractuales (no descontados), por lo que difieren de los montos reconocidos en los estados
financieros. Los instrumentos financieros derivados se presentan en una base neta (efectivo por
pagar neto de efectivo por cobrar) como si la capacidad e intencién de liquidarlos fuera sobre

una base neta:
Tipo de pasivo
Porcion circulante del pasivo a
largo plazo
Cuentas por pagar a proveedores
y ofras cuentas por pagar

Cuentas por pagar por compra de

terrenos

Deuda a largo plazo e intereses

Derivados @

Total

2016 2017 2018 2015-2021 Total
$ 25541 § - $ - $ - 5 25541
1,135,615 - - - 1,135,615
383,642 272,546 9,377 - 665,565
- 18,331 120,151 3,545,632 3,648,114
199,446 224,078 133,504 21,465 578,493
$1,744,244  §514,955  $263,032  $3,567,097  $6,089,328




(1) Los pagos de intereses de deuda variable son calculados utilizando la tasa al 31 de diciembre de 2015.

(2)  El pago de intereses asociados con las Notas Senior estd cubierto con instrumentos financieros derivados, y por
lo tanto, los pagos contractuales de interés a ser hechos por las Notas Senior, se presentan netos de las utilidades
a ser recibidas por las coberturas de derivados.

La Compaiiia espera efectuar los pagos de sus pasivos financieros de Jargo plazo,
principalmente con efectivo generado proveniente de sus operaciones.

(iii) Riesgo de crédito

La exposicion maxima al riesgo de crédito corresponde a los saldos de efectivo y equivalentes,
cuentas por cobrar y los activos por instrumentos financieros derivados. Los saldos de efectivo
son mantenidos en instituciones financieras con alta calidad crediticia. La Compafifa administra
su riesgo de crédito relacionado con su cartera de derivados celebrando solamente transacciones
con contrapartes reconocidas y sujetas de crédito. Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013,
considerando los efectos mencionados con anterioridad en el inciso b., la exposicion méaxima al
riesgo de crédito relacionada con su activo proveniente de instrumentos financieros derivados es

de $170,657, $275,731 y $146,674, respectivamente. La Compaiifa no mantiene colaterales para
dichos montos.

Principales politicas contables
2.1 Cumplimiento con la normatividad contable

Los estados financieros consolidados (de aqui en adelante, los estados financieros) han sido preparados
de conformidad con las normas internacionales de informaci6n financiera (IFRS, por sus siglas en
inglés) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en
inglés).

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico, excepto por la revaluacion
de ciertos instrumentos financieros, que se miden a valor razonable o costo amortizado, como se explica
mas adelante. El costo histérico se basa generalmente en el valor razonable de la contraprestacion
otorgada a cambio de la venta de un activo o la transferencia de un pasivo. El valor razonable se define
como el precio que podria recibirse por vender un activo o pagar o transferir un pasivo en una
transaccion efectuada entre participantes del mercado en la fecha de la operacion.

2.2.1 Nuevas y modificadas IFRS que afectan saldos reportados y/o revelaciones en los estados
financieros

Durante 2015, la Compaiia aplicé la siguiente nueva y modificada IFRS emitida por el IASB, la cual es
obligatoria y entr en vigor a partir del ejercicio que inicié el 1 de enero de 2015.

Modificaciones a la IAS 19 Planes de Beneficios Definidos: Contribuciones de Empleados

Ia Compaiifa ha aplicado las modificaciones a esta norma por primera vez en este afio. Antes de las
modificaciones, la Compaiifa reconocia las contribuciones a los planes de beneficios definidos como
una reduccién del costo del servicio, cuando se pagaban las contribuciones a los planes, y se reconocian
las contribuciones de los empleados especificados en los planes de beneficios definidos como una
reduccion del costo del servicio cuando se prestaban los servicios. Las modificaciones requieren que la
Compaiifa contabilice las contribuciones de los empleados de la siguiente manera:

e Las contribuciones discrecionales de los empleados se contabilizan como una reduccion del costo
del servicio al momento del pago a los planes.



s Las contribuciones de los empleados especificadas en los planes de beneficios definidos se
contabilizan como la reduccion del costo del servicio, s6lo si tales contribuciones estan vinculadas
a los servicios. Especificamente, cuando el importe de dicha contribucién depende del nimero de
afios de servicio, la reduccién de costo del servicio se realiza mediante la asignacion de las
contribuciones a los periodos de servicio en la misma manera que la atribucion de los beneficios.
Por otro lado, cuando dichas contribuciones se determinan en base a un porcentaje fijo del salario

(es decir, independiente del ntimero de afios de servicio), la Compaiiia reconoce la reduccion del
costo de los servicios en el perfodo en que se prestan los servicios relacionados.

Estas modificaciones se han aplicado de forma retroactiva. La aplicacién de estas modificaciones no ha
tenido ningfin impacto material en las revelaciones o los importes reconocidos en los estados financieros
consolidados de la Compaiiia.

2.2.2 Presentacion de estados de resultados y otros resultados integrales

La Compafifa presenta sus costos y gastos en los estados de resultados y otros resultados integrales
atendiendo a su funcion, como es la practica en la industria.

2.2.3 Presentacion de estados de flujos de efectivo
Se presentan utilizando el método indirecto, a eleccion de la Compaiiia.
2.2.4 Conversion a ddlares estadounidenses (US$)

Los estados financieros estan expresados en miles de pesos. Sin embargo, solamente para beneficio del
lector, el estado de posicién financiera al 31 de diciembre de 2015 fue convertido a délares
estadounidenses al tipo de cambio de cierre de $17.1950 y el estado de resultados y otros resultados
integrales por el afio que terminé en esa fecha fue convertido a délares estadounidenses al tipo de
cambio promedio de $15.8682, tipos de cambios usados por el Banco de la Reserva Federal de Nueva
York. Esta conversion aritmética no debe interpretarse como que los importes expresados en pesos
mexicanos pueden ser convertidos a délares estadounidenses a dicho tipo de cambio o a cualquier otro
tipo de cambio.

2.2.5 Utilidad por accion

La utilidad bésica por accién ordinaria se calcula dividiendo la utilidad neta consolidada entre el
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el afio. Por los afios 2015, 2014y
2013, la Compafifa no mantuvo acciones que potencialmente puedan ser diluidas.

2.3 Bases de consolidacion

Los estados financieros incluyen los estados financieros de JAVER y sus Subsidiarias en las que tiene
control. El control se obtiene cuando JAVER: a) tiene poder sobre una entidad, b) esta expuesto, o tiene
los derechos, a los retornos variables derivados de su participacion en dicha entidad y, c) tiene la
capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la compafifa en que invierte.

Los resultados de las subsidiarias adquiridas o vendidas durante el afio se incluyen en el estado de
resultados y otros resultados integrales, desde la fecha efectiva de adquisicién o hasta la fecha efectiva
de venta, segtin sea el caso. La utilidad integral total de las subsidiarias se atribuye a los duefios dela
Compaiiia y a intereses no controladores (en la medida que sea posible identificarla), aun cuando esto
resulte en que los intereses no controladores tengan un saldo deficitario.

Todas las transacciones y saldos entre las compaiifas son eliminados en la consolidacién de los estados
financieros.

La Nota 1 a los estados financieros muestra las subsidiarias en las que JAVER posee una participacion
controladora.

2.3.1 Intereses en operaciones conjuntas (fideicomisos de terrenos para el desarrollo de
fraccionamientos)

Una operacion conjunta es un acuerdo mediante el cual las partes tienen control conjunto del acuerdo
por lo que tienen el derecho a los activos y obligaciones por los pasivos, relacionados con el acuerdo. El
control conjunto es el acuerdo contractual para compartir el control de un negocio, el cual Gnicamente
existe cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren la aprobacion unanime de las
partes que comparten el control.
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Cuando una entidad de la Compaiiia lleva a cabo sus actividades en un marco de operaciones conjuntas,
la Compafifa como operador conjunto reconoce en relacién con su participacion en una operacién
conjunta:

e  Sus activos, incluyendo su participacion de los activos mantenidos en forma conjunta.
e  Sus pasivos, incluyendo su parte de los pasivos incurridos conjuntamente.

e Sus ingresos por la venta de las casas derivada de la operacion conjunta.

e Sus gastos, incluyendo su parte de los gastos incurridos en comun.

Ia Compafifa contabiliza los activos, pasivos, ingresos y gastos relacionados con su participacion en una
operacion conjunta de conformidad con las IFRS, solo en la medida de su participacion.

2.4 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias especificas: “a valor razonable
con cambios reconocidos en los resultados”, “inversiones conservadas al vencimiento”, “disponibles
para su venta” y “préstamos y cuentas por cobrar”. La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito
de los activos financieros y se determina al momento de su reconocimiento inicial. Todas las compras o
ventas de activos financieros realizadas de manera normal se reconocen y se dan de baja con base en la
fecha de la negociacion, y requieren la entrega de los activos dentro del marco de tiempo establecido por
los reglamentos o acuerdos del mercado.

2.4.1 Activos financieros valuados a valor razonable con cambios reconocidos en los resultados

Los activos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si son adquiridos para venderlos a
corto plazo. Los instrumentos financieros derivados son clasificados como mantenidos para negociar a
menos que sean designados como de cobertura. Los activos financieros mantenidos para negociar son
reconocidos a su valor razonable en el estado de posicién financiera y los cambios en dicho valor se
reconocen en los rubros de ganancia (pérdida) en valuacion de instrumentos financieros derivados y
ganancia (pérdida) neta en coberturas de flujo de efectivo, neto de impuestos, en el estado de resultados
y otros resultados integrales.

2.4.2. Inversiones conservadas al vencimienio

Las inversiones conservadas al vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y fechas fijas de vencimiento sobre los que la Compafifa tiene la intencion y capacidad de
conservar hasta su vencimiento. Con posterioridad al reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas
hasta su vencimiento se valoran a costo amortizado utilizando el método de interés efectivo menos
cualquier deterioro de valor.

2.4.3 Activos financieros disponibles para su venta

Los activos financieros disponibles para su venta son aquellos activos financieros no derivados, que se
designan como tales o que no se clasifican en ninguna de las categorias mencionadas anteriormente y no
se clasifican como inversiones conservadas a su vencimiento. Los activos financieros disponibles para
su venta representan inversiones que tienen un precio de mercado cotizado en un mercado activo y que,
por lo tanto, se pueden valuar a su valor razonable de manera confiable. Después de la valuacion inicial,
los activos disponibles para su venta se valian a su valor razonable y las utilidades o pérdidas se
reconocen como un componente separado en el capital contable. Cuando los activos financieros
disponibles para su venta son vendidos y todos sus riesgos y beneficios se han transferido, los ajustes
acumulados del valor razonable reconocidos directamente en el capital contable, se reclasifican al estado
de resultados y otros resultados integrales.

2.4.4 Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no se negocian en un mercado activo. Los préstamos y cuentas por cobrar
(incluyendo cuentas por cobrar de clientes y otras cuentas por cobrar) se valian al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, menos cualquier deterioro.

Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de intercs efectiva, excepto por las cuentas por
cobrar a corto plazo, en caso de que el reconocimiento de intereses sea poco importante.
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2.4.5 Método de la tasa de interés efectiva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un instrumento
de deuda y de asignacién de los ingresos por intereses a lo largo del periodo. La tasa de interés efectiva
es la tasa que descuenta exactamente los flujos estimados futuros de cobros en efectivo (incluyendo
comisiones pagadas o recibidas, costos de transaccién y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida
esperada del instrumento de deuda o, (cuando sea adecuado) en un periodo mas corto, del importe neto
en el valor en libros en su reconocimiento inicial.

2.4.6 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros distintos a los activos financieros a valor razonable con cambios reconocidos en
los resultados, se sujetan a pruebas de deterioro al final de cada periodo. Se considera que los activos
financieros estin deteriorados cuando existe evidencia objetiva que, como consecuencia de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos de
efectivo futuros estimados del activo financiero han sido afectados.

Para todos los demds activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro podria incluir:
e Dificultades financieras significativas del emisor o coniraparte, o
e Incumplimiento en el pago de los intereses o el principal, o
e Es probable que ¢l prestatario entre en quiebra o en una reorganizacion financiera, o
e - La desaparicién de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas por cobrar a clientes, los activos que se han
sujetado a pruebas para efectos de deterioro y que segln su evaluacion no han sufiido deterioro en
forma individual, son sujetos adicionalmente a evaluacion por deterioro sobre una base colectiva. Entre
la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria estar deteriorada, se podria incluir
la experiencia pasada de la Compaiiia en realizar su cobranza, un incremento en la cartera sobre el
periodo promedio de crédito de 45 dias, asi como cambios observables en las condiciones econdmicas
nacionales o locales que se correlacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros que se registran al costo amortizado, el importe de la pérdida por deterioro
que se reconoce es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro, excepto para las cuentas
por cobrar a clientes, donde el valor en libros se reduce a través de una estimacion para cuentas de cobro
dudoso. Cuando se considera que una cuenta por cobrar a clientes es incobrable, se elimina contra la
estimaci6n. La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se acredita contra la
estimacién. Los cambios en el valor en libros de la estimacién se reconocen en los resultados. Al131 de
diciembre de 2015, 2014 y 2013, la Compafiia no identificé deterioro alguno en sus activos financieros.

2.4.7. Baja de activos financieros

La Compafifa deja de reconocer un activo financiero inicamente cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y transfiere de manera sustancial los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. Si la Compafifa no transfiere ni
retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y contintia reteniendo
el control del activo transferido, la Compafifa reconocera su participacion en el activo y la obligacion
asociada por los montos que tendria que pagar. Si la Compafifa retiene substancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continda
reconociendo el activo financiero y también reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la
suma de la contraprestacion recibida y por recibir, asi como la ganancia o pérdida acumulada que haya
sido reconocida en otros resultados integrales y resultados acumulados, se reconocen en los resultados
del afio.
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2.5 Inventarios

Los inventarios se valiian al menor de su costo de adquisicién o valor neto de realizacién con base en el
costo promedio ponderado. El valor neto de realizacion representa el precio estimado de venta de los
inventarios menos los costos estimados para su construccion y los gastos directos para su venta.

La Compafia clasifica sus reservas territoriales como un activo a largo plazo y las transfiere a un activo
circulante como terreno en proceso de desarrollo dentro del rubro de inventarios, cuando la
administracién comienza el desarrollo y que con base en sus planes operativos la venta de casas por
construirse se espera que se realice en un periodo de un afio.

2.6 Moldes, maquinaria y equipo

Los moldes, maquinaria y equipo se registran al costo de adquisicién. La depreciacién y amortizacidn se
calculan conforme al método de linea recta con base en la vida 1til de los activos, como sigue:

Afios
Adaptaciones en locales arrendados 20
Magquinaria y equipo 10
Mobiliario y equipo de oficina 10
Equipo de computo 3
Camiones y equipo de transporte 4

La depreciacion se reconoce en resultados para cancelar el costo de los activos menos sus valores
residuales durante sus vidas ttiles. Las vidas utiles estimadas, los valores residuales y método de
depreciacion se revisan al final de cada periodo, dando efecto a cualquier cambio en la estimacién sobre
una base prospectiva.

La depreciacién de los moldes para construccion de casas (unidades) se calcula de acuerdo con las
unidades producidas en el ejercicio en relacion con la produccion total estimada de los moldes, durante
su vida de servicio. La depreciacion de 2015, 2014 y 2013 represent una tasa promedio de depreciacion
del 7.1%, 5.7% y 8.6%, respectivamente, del valor total de dichos moldes.

La ganancia o pérdida que surge de la disposicion o retiro de una partida de moldes, maquinaria y
equipo se calcula como la diferencia entre los recursos que se reciben por su venta y el valor en libros
del activo, y se reconoce en los resultados del ejercicio.

2.7 Deterioro de activos de larga duracion

Al final de cada periodo, la Compafifa revisa los valores en libros de los activos de larga duracion a fin
de determinar si existe un indicio de que éstos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. Si existe
alghin indicio, se calcula el monto recuperable del activo a fin de determinar la pérdida por deterioro (de
haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable de un activo en forma individual, se
estima el monto recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece dicho activo.
Cuando se pueda identificar una base razonable y consistente de asignacion del valor de recuperacion,
los activos corporativos también se asignan a las unidades generadoras de efectivo individuales, o de lo
contrario, se asignan al grupo més pequefio de unidad generadora de efectivo, para los que se identifica
una base de distribucion razonable y consistente.

El monto recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de su venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor presente
utilizando una tasa de descuento antes de impuestos, que refleje la evaluacién actual del mercado
respecto al valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo para los cuales no se han
ajustado las estimaciones de flujos de efectivo futuros.

Si se estima que el monto recuperable de un activo (o unidad generadora de efectivo) es menor que su
valor en libros, el valor en libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su monto
recuperable. Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados. Al 31 de diciembre
de 2015, 2014 y 2013 no se identificé deterioro alguno, excepto por lo que se indica en la Nota 8.1.

Cuando una pérdida por deterioro se revierte posteriormente, el valor en libros del activo (o unidad
generadora de efectivo) se aumenta al valor estimado revisado a su monto recuperable, de tal manera
que el valor en libros incrementado no exceda el valor en libros que se habria determinado si no se
hubiese reconocido una pérdida por deterioro para dicho activo (o unidad generadora de efectivo) en
afios anteriores. La reversién de una pérdida por deterioro se reconoce inmediatamente en resultados.
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2.8 Instrumentos financieros derivados

La Compaiifa contrata una variedad de instrumentos financieros para administrar su exposicion a los
riesgos de volatilidad en tasas de interés y tipos de cambio, incluyendo contratos forward de moneda
extranjera y swaps de tasa de interés y divisas (cross currency swaps). En la Nota 10 se detallan los
instrumentos financieros derivados usados por la Compafiia.

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable con base en métodos de valuacion
ampliamente aceptados en el Ambito financiero. La Compafifa contrata forwards de moneda extranjera’y
swaps tasa y divisa. El valor razonable de estos instrumentos se determina con base al valor presente de
los flujos de efectivo. Este método consiste en estimar los flujos de efectivo futuros de los derivados de
acuerdo a los tipos de cambio y/o tasas de referencia de la operacién y descontar esos flujos con la curva
de mercado apropiada para estimar el valor presente. Adicionalmente, la Compafifa utiliza fuentes de
informacién reconocidas para obtener los factores de riesgo. Todos los derivados de la Compaiiia se
clasifican en el Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable establecido por la norma internacional de
informacion financiera 7, “Instrumentos financieros — Revelacién”. Las mediciones de valor razonable
de Nivel 2, son aquellas derivadas de informacion diferente a os precios cotizados incluidos dentro del
Nivel 1 (derivadas de precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos) que se pueden observar para el activo o pasivo, ya sea de manera directa (p. €j., como precios)
o indirecta (p. ej., derivado de precios).

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se subscribe el contrato
del derivado y posteriormente se reconocen a su valor razonable al final del periodo. La ganancia o
pérdida resultante se reconoce en los resultados inmediatamente, a menos que el derivado este
designado como un instrumento de cobertura, en cuyo caso el reconocimiento en los resultados
dependera de la naturaleza de la relacion de cobertura.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos (contratos anfitriones) se
tratan como derivados separados cuando sus riesgos y caracteristicas no estin estrechamente
relacionados con los de los contratos anfitriones y cuando dichos contratos no se registran a su valor
razonable con cambios a través de resultados.

Un derivado implicito se presenta como active o pasivo a largo plazo si la fecha de vencimiento restante
del instrumento hibrido del cual es relativo, es de 12 meses o mas y no se espera su realizacion o
cancelacion durante esos 12 meses. Otros derivados implicitos se presentan como activos o pasivos a
corto plazo.

2.8.1 Contabilidad de coberturas

La Compaiifa designa ciertos instrumentos financieros, que incluyen derivados y no derivados con
respecto al riesgo de moneda extranjera, ya sea como coberturas de valor razonable o como coberturas
de flujos de efectivo. Las coberturas de riesgo cambiario sobre compromisos firmes se contabilizan
como coberturas de flujos de efectivo.

Al inicio de la relacién de cobertura, la Compafiia documenta formalmente la relacién entre el
instrumento de cobertura y la partida cubierta, asi como los objetivos de administracion de riesgo y su
estrategia para realizar operaciones de cobertura. Ademds, al inicio de la cobertura y de manera
continua, la Compaiiia realiza pruebas para determinar si el instrumento de cobertura es altamente
efectivo al compensar cambios en los valores razonables o flujos de efectivo del derivado y la partida
cubierta.

2.8.2 Coberturas de flujo de efectivo

La parte efectiva de los cambios en el valor razonable de los derivados que son designados y califican
como coberturas de flujo de efectivo, se reconoce en el capital contable en el rubro de “Otras partidas de
utilidad (pérdida) integral del afio” y se acumula en la partida de valuacion de instrumentos financieros
derivados. La ganancia o pérdida relacionada con la porcién no efectiva se reconoce inmediatamente en
los resultados del afio y se incluye en la ganancia (pérdida) en valuacién de instrumentos financieros
derivados dentro de los estados de resultados y otros resultados integrales.



Los montos previamente reconocidos en “Otras partidas de utilidad (pérdida) integral del afio” y
acumulados en el capital contable se reclasifican a la ganancia o pérdida en los periodos en que la
partida cubierta se reconoce en resultados, en el mismo rubro del estado de resultados y otros resultados
integrales, que la partida cubierta reconocida. Sin embargo, cuando el prondstico de cobertura resulta en
el reconocimiento de un activo o un pasivo no financiero, las ganancias y pérdidas previamente
reconocidas en “Otras partidas de utilidad (pérdida) integral del afio” y acumuladas en capital contable
se traspasan del capital contable y se incluyen en la medicion inicial del costo del activo o pasivo no
financiero.

La contabilidad de coberturas se suspende cuando la Compafiia cancela la relacién de cobertura, cuando
el instrumento de cobertura expira o se vende, termina o se ha ejercido, o cuando ya no califica para la
contabilidad de coberturas. Cualquier ganancia o pérdida reconocida en “Otras partidas de utilidad
(pérdida) integral del afio” y acumulada en capital contable, permanece en el capital contable y se
reconoce cuando la transaceion se ha efectuado y es reconocida en resultados. Cuando ya no se espera
que ocurra un prondstico de cobertura, la ganancia o pérdida acumulada en el capital contable se
reconoce inmediatamente en resultados.

2.8.3 Coberturas de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de derivados que son designados y califican como coberturas de valor
razonable se reconocen en los resultados inmediatamente, junto con cualquier cambio en el valor
razonable del activo o pasivo cubierto que sea atribuible al riesgo cubierto. El cambio en el valor
razonable del instrumento de cobertura y el cambio en la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto
son reconocidos en el rubro del estado de resultados y otros resultados integrales relacionado con la
partida cubierta.

La contabilidad de coberturas se suspende cuando la Compafiia cancela la relacion de cobertura, cuando
el instrumento de cobertura expira o se vende, termina o se ha gjercido, o cuando ya no califica para la
contabilidad de coberturas. El ajuste del valor razonable al valor contable de la partida cubierta que
surge del riesgo cubierto se amortiza en resultados a partir de esa fecha.

2.9 Costos atribuibles a préstamos

La Compaiiia construye la mayorfa de las casas de manera similar con base en un disefio estandar. Para
construir casas de interés social, la Compafiia compra y utiliza moldes para crear la estructura y el techo,
después de que se hayan puesto los cimientos de concreto.

La Administracién ha concluido que debido a la naturaleza de las operaciones de la Compafiia, y dado
que construye casas hechas en grandes cantidades de manera repetitiva (con base en un namero
especifico de disefios estandar), los activos califican para la exencién segin IAS 23, “Costos atribuibles
a préstamos ”, y ha elegido como politica contable no capitalizar los intereses relacionados con tales
activos.

2.10 Cuentas por pagar por compra de terrenos

La Compafiia ha celebrado contratos para adquirir terrenos, pagaderos principalmente en pesos
mexicanos que no generan intereses, con varios vencimientos hasta el 2018. La porcién circulante de
estas cuentas por pagar se presenta bajo el rubro “Cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por
pagar” en los estados de posicion financiera, y las cuentas por pagar a largo plazo se presentan, valuadas
a su valor razonable, como un rubro separado en dichos estados.

2.11 Obligaciones laborales al retiro

Conforme a la Ley Federal del Trabajo, la Compafifa otorga beneficios de primas de antigiiedad a sus
empleados bajo ciertas circunstancias. Estos beneficios, a los cuales los empleados no contribuyen,
consisten en un pago tnico de 12 dias de salario por cada afio de servicio prestado (utilizando el salario
més reciente del empleado, sin exceder dos veces el salario minimo oficial), pagadero a todos los
empleados con 15 0 mas afios de servicio, asf como a ciertos empleados que fueron despedidos contra su
voluntad antes de que se les haya adjudicado el beneficio de primas de antigiiedad. Adicionalmente,
durante 2012 se establecié un plan de beneficios acumulados al retiro definido para ciertos empleados
que califiquen para tal fin, cuando los empleados alcancen la fecha de retiro a los 65 afios de edad. Los
costos asociados con estos beneficios se determinan con base en célculos actuariales utilizando el
método de crédito unitario proyectado.
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Estos planes de beneficios definidos se calculan por separado para cada plan, estimando el monto del
beneficio futuro devengado por los empleados a cambio de sus servicios en los periodos en curso y
pasados; ese beneficio se descuenta para determinar su valor presente. La tasa de descuento es el
rendimiento a la fecha de reporte de los bonos gubernamentales que tienen fechas de vencimiento
aproximadas a los vencimientos de las obligaciones de la Compaiiia. La Compaiifa reconoce las
ganancias y pérdidas actuariales derivadas de los planes de beneficios definidos en la cuenta de utilidad
integral dentro del capital contable en el periodo en que ocurren y nunca se reciclan a resultados.

2.12 Impuestos a la wtilidad

Los impuestos a la utilidad comprenden el impuesto causado por pagar del afio y ¢l impuesto diferido
relativo.

2.12.1 Impuesto causado

El impuesto causado calculado corresponde al impuesto sobre la renta (ISR) y se registra en los
resultados del afio en que se causa. Hasta el 31 de diciembre de 2013 el impuesto se calculaba como el
mayor entre el ISR y el impuesto empresarial a tasa tnica (IETU) (ver Nota 15).

2.12.2 Impuesto a la utilidad diferido

El impuesto a la utilidad diferido se reconoce sobre las diferencias temporales entre el valor en libros de
los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas
para determinar el resultado fiscal, a la tasa correspondiente a estas diferencias y en su caso se incluyen
los beneficios de las pérdidas fiscales por amortizar y de algunos créditos fiscales. El activo o pasivo por
impuesto a la utilidad diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias fiscales temporales.
Se reconocera un activo por impuestos diferidos, por todas las diferencias temporales deducibles, en la
medida en que resulte probable que la Compaiiia disponga de utilidades fiscales futuras contra las que
pueda aplicar esas diferencias temporales deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las
diferencias temporales surgen del crédito mercantil o del reconocimiento inicial (distinto al de la
combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacioén que no afecta el resultado fiscal
ni el contable.

Como consecuencia de la Reforma Fiscal 2014, al 31 de diciembre de 2013 ya no se reconoce IETU
diferido.

Se reconoce un pasivo por impuestos diferidos por las diferencias temporales gravables asociadas con
inversiones en subsidiarias y asociadas, y participaciones en negocios conjuntos, excepto cuando la
Compaiifa es capaz de controlar la reversion de la diferencia temporal y cuando sea probable que la
diferencia temporal no se reversara en un futuro previsible. Los activos por impuestos diferidos que
surgen de las diferencias temporales asociadas con dichas inversiones y participaciones se_reconocen
(nicamente en la medida en que resulte probable que habran utilidades fiscales futuras suficientes contra
las que se utilicen esas diferencias temporales y se espera que éstas se reversardn en un futuro cercano.

El valor en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revision al final de cada
perfodo sobre el que se informa y se debe reducir en la medida que se estime probable que no habran
utilidades gravables suficientes para permitir que se recupere la totalidad o una parte del activo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valiian empleando las tasas fiscales que se espera
aplicar en el perfodo en el que el pasivo se pague o el activo se realice, basindose en las tasas (y leyes
fiscales) que hayan sido aprobadas o sustancialmente aprobadas al final del periodo sobre el que se
informa. El reconocimiento de los pasivos y activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias
fiscales que la Compafifa espera, al final del periodo, para recuperar o liquidar el valor contable de sus
activos y pasivos.

2.12.3 Impuestos causados y diferidos del periodo

Los impuestos causados y diferidos se reconocen en los resultados, excepto cuando se refieren a partidas
que son reconocidas en el rubro de “Otras partidas de utilidad (pérdida) integral del afio” o directamente
en capital contable, en cuyo caso el impuesto causado y diferido también se reconoce en “Otras partidas
de utilidad (pérdida) integral del afio” o directamente en capital contable, respectivamente.
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2.13 Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a valor razonable con cambios
reconocidos en los resultados o como otros pasivos financieros.

2.13.1 Pasivos financieros a valor razonable con cambios reconocidos en los resultados

Es un pasivo que se clasifica como mantenido con fines de negociacion o se designa como a valor
razonable con cambios reconocidos en los resultados.

Estos pasivos se registran a valor razonable, reconociendo cualquier ganancia o pérdida surgida de la
remedicion en el estado de resultados. La ganancia o pérdida neta reconocida en los resultados incluye
cualquier dividendo o interés obtenido del pasivo financiero.

2.13.2 Pasivos financieros reconocidos a su costo amortizado

Los pasivos financieros reconocidos a su costo amortizado, incluyendo los préstamos, se valian
inicialmente a valor razonable, neto de los costos de la transaccion.

Otros pasivos financieros son valuados posteriormente al costo amortizado usando el método de tasa de
interés efectiva, y se reconocen los gastos por interés sobre una base de rendimiento efectivo.

2.13.3 Baja de pasivos financieros

La Compaiifa da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de la Compafiia se
cumplen, cancelan o expiran.

2. 14 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamiento financiero cuando los términos del contrato
transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario. Todos los
demés arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los activos conservados bajo arrendamiento financiero (en el caso que la Compafiia actiie como
arrendatario) se reconocen inicialmente como activos de la Compaiifa a su valor razonable o, si es
menor, al valor presente de los pagos minimos del arrendamiento. El pasivo correspondiente se incluye
en los estados de posicion financiera como una obligacién por arrendamiento financiero.

Los pagos por arrendamiento financiero se distribuyen entre los gastos por intereses y la reduccion de la
obligacién por arrendamiento obteniendo una tasa de interés constante para el saldo restante del pasivo.
Los gastos por intereses se reconocen inmediatamente en resultados. Las rentas contingentes se
reconocen como gastos en los periodos en que se incurren.

Los pagos por arrendamiento operativo se reconocen como un gasto conforme al método de linea recta
sobre el plazo del arrendamiento. Las rentas contingentes que surgen de arrendamientos operativos se
reconocen como gasto en el periodo en que se incurren.

Fn el caso de que se reciban incentivos por contratos de arrendamiento operativo, dichos incentivos se
reconocen como un pasivo. El beneficio total de los incentivos se reconoce como una reduccion del
gasto por renta con base en linea recta, excepto cuando otra base sistematica es mas representativa del
patrn de tiempo en el que los beneficios econémicos del activo arrendado se obtienen.

2.15 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafifa tiene una obligacion presente (ya sea legal o
asumida) como resultado de un suceso pasado, cuando es probable que la Compaiiia tenga que liquidar
la obligacién, y cuando pueda determinarse una estimacién confiable del importe de la obligacion.

El importe que se reconoce como provision es la mejor estimacion para liquidar la obligacion presente
al final del perfodo, teniendo en cuenta los riesgos e incertidumbres que rodean a la obligacion. Cuando
se evallia una provision usando los flujos de efectivo estimados para liquidar la obligacion presente, su
valor contable representa el valor presente de dichos flujos de efectivo (cuando el efecto del valor del
tiempo del dinero es significativo).

Cuando se espera que se recupere alguno o todos los beneficios econdmicos requeridos para liquidar
una provisién de un tercero, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo, si existe certeza que se
recibira el desembolso y si el monto de la cuenta por cobrar puede ser valuada confiablemente.
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2.16 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por venta de casas habitacion y lotes comerciales se reconocen cuando se cumplen todas y
cada una de las siguientes condiciones:

o La Compaifiia ha transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de
la propiedad de los bienes; '

o La Compafifa no conserva para si alguna participacién continua en la gestion actual de los bienes
vendidos, en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los
mismos;

e El monto de los ingresos puede determinarse confiablemente;
e Es probable que la Compaiiia reciba los beneficios econémicos asociados con la fransaccion; y

e Los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaccion pueden determinarse
confiablemente.

2.17 Beneficios directos a los empleados

Se valuan en proporcién a los servicios prestados, considerando los sueldos actuales y se reconoce el
pasivo conforme se devenga. Estos beneficios incluyen principalmente la participacién de los
trabajadores en las utilidades por pagar, ausencias compensadas, como vacaciones y prima vacacional, e
incentivos.

2.18 Participacidn de los trabajadores en las utilidades (PTU)

La PTU se registra en los resultados del afio en que se causa y se presenta en los rubros de gastos de
venta, generales y de administracién en los estados de resultados y otros resultados integrales adjuntos.

2.19 Operaciones en moneda extranjera

Los estados financieros de la Compaiiia se presentan en la moneda del entorno econdmico principal en
el que opera la Compafiia (su moneda funcional). Para efectos de los estados financieros, los resultados

y posicion financiera de cada una de las subsidiarias de la Compafifa se expresan en pesos mexicanos,
que es la moneda funcional y de reporte para los estados financieros.

Las diferencias cambiarias se reconocen en los resultados del periodo en que se incurren, excepto por
las diferencias cambiarias en operaciones realizadas para cubrir ciertos riesgos cambiarios. (Ver Nota 10
para las politicas contables de coberturas), que son clasificadas como coberturas de flujo.

Juicios y estimaciones contables eriticas

En la aplicacién de las politicas contables de la Compafifa que se describen en la Nota 2, la
administracion requirio realizar juicios, estimaciones y supuestos sobre los valores contables de los
activos y pasivos que no se obtienen de otras fuentes. Las estimaciones y supuestos asociados se basan
en la experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes y se revisan en forma continua.
Los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones.

Las modificaciones a las estimaciones contables se reconocen en el periodo en el que se modifica la
estimacion, si la modificacién afecta iimicamente ese periodo, el periodo actual 6 periodos futuros, 6 si
la revisién afecta los periodos tanto actuales como futuros.

3.1 Juicios criticos

o Evaluacién de control conjunto sobre las operaciones conjuntas de fidejcomisos de terrenos para el
desarrollo de fraccionamientos (Nota 17 b.)

3.2 Estimaciones contables criticas

Las siguientes son las estimaciones contables criticas y otras principales fuentes de incertidumbre de las
estimaciones al final del afio, que podrian resultar en ajustes a los importes en libros de los activos y
pasivos en los ejercicios futuros, si los eventos y supuestos sobre su evolucion futura puedan variar
debido a cambios en los mercados o circunstancias que se presentan fuera del control de la Compaiiia.
Tales cambios se reflejardn en los supuestos cuando ellos ocurran:
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e Vida Gtil de moldes, adaptaciones en locales arrendados, maquinaria y equipo (Nota 2.6)
o Proyecciones de impuestos sobre la renta y recuperacion de impuestos diferidos (Nota 15)
¢ Impuestos, contingencias laborales y legales y provisiones (Nota 17)

e Valuacién de instrumentos financieros (Nota 10)

e Valuacion de inventarios (Nota 8)

o Deterioro de activos de larga duracion (Nota 2.7)

Administracién de capital

La Compafiia gestiona su financiamiento principalmente para asegurar que se cubran los requerimientos
financieros para continuar como negocio en marcha, asi como para satisfacer los objetivos de su
crecimiento con el fin de maximizar los beneficios de los accionistas y para mantener una estructura de
capital 6ptima. La Compaiifa gestiona la estructura de capital y realiza ajustes considerando los cambios
en las condiciones econémicas, sus actividades comerciales, de inversion y planes de crecimiento y las
caracteristicas de riesgo de los activos subyacentes.

La Administracién de la Compafifa evalia mensualmente la deuda financiera neta, los gastos por
intereses y su relacién con el UAFIRDA ajustada (que representa la utilidad neta, excluyendo: (i) la
depreciacion y amortizacion; (ii) gasto por intereses, neto; (iii) la ganancia (pérdida) cambiaria, neta;
(iv) la ganancia (pérdida) en valuacién de instrumentos financieros derivados; (v) los impuestos a la
utilidad; (vi) los otros (gastos) ingresos, netos; y (vii) la participacién de los trabajadores en la utilidad).
La Compafiia administra su endeudamiento a través de mantener una razon neta de efectivo no mayor a
3.00 veces el UAFIRDA, en caso de excederlo el Consejo de Administracion debe autorizar cualquier
solicitud de deuda adicional, al 31 de diciembre de 2015 no se requirié ninguna autorizacién debido a
que no fue solicitado erédito adicional. Los indices al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, fueron
3.47,2.98 vy 2.97, respectivamente.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo incluye efectivo disponible en
bancos e inversiones temporales. Las inversiones temporales, de gran liquidez, se mantienen en
posiciones de efectivo de un dia. El efectivo al final del periodo, como se muestra en los estados
consolidados de flujos de efectivo, puede conciliarse con las partidas en los estados consolidados de
posicion financiera como sigue:

2015 2014 2013
Efectivo y bancos § 645,825 § 461,556 § 494,477
Inversiones temporales 489,773 846,339 814,992

$1,135,598  $1,307,895  $1,309,469

Cuentas por cobrar

2015 2014 2013
INFONAVIT $ 952,757 $ 917,743  $1,262,079
Otros créditos 08,723 116,260 83,367
Lotes comerciales 377,943 296,488 283,438
Otros 168,580 201,984 260,169
1,598,003 1,532,475 1,889,053
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (65,157) (64,513) (79,877)

$1,532,846  $1,467,962  $1,809,176
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6.1 Cuentas por cobrar a clientes
El periodo de crédito promedio para la venta de casas es de aproximadamente 45 dias.

Mientras que algunas de las cuentas por cobrar a clientes de la Compaiifa son de compradores de casas
individuales, la mayoria, también vendidas a compradores individuales, se realizan a través de entidades
en el negocio financiero de casas, cuyas caracteristicas difieren de otras cuentas por cobrar. El Instituto
del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT) es una entidad de servicio
social establecida por el gobierno mexicano para manejar el fondo de vivienda nacional del gobierno, el
cual ofrece hipotecas a personas fisicas que califican para un crédito. Los otros créditos se refieren a
cuentas por cobrar por ventas de casas, también vendidas a personas fisicas a través de Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES), que proveen financiamiento a individuos que requieren
créditos para comprar una casa, y del Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE), entidad similar al INFONAVIT que atiende las
necesidades de crédito del sector de los trabajadores del gobierno. El riesgo de cobranza con el
INFONAVIT y el FOVISSSTE no es importante, ya que los créditos estan respaldados por fondos
aportados por los empleadores que participan con las cuotas al INFONAVIT y FOVISSSTE. El riesgo
de cobranza de los otros créditos se considera poco importante, debido a que estdn respaldados por
instituciones financieras acreditadas. Ni el INFONAVIT ni los otros créditos cuentan con una historia
importante de incumplimiento en su cobranza.

La Compaiiia participa en un programa que agiliza su cobranza de clientes personas fisicas a través de
factoraje sin recurso de cuentas por cobrar con el INFONAVIT. El programa permite a la Compaiiia,
con base en sus requerimientos de flujos de efectivo, recibir el pago de una institucion gubernamental
que participa en el programa, por medio del cual recibe la cantidad completa de la cuenta por cobrar al
INFONAVIT, menos la tasa TIIE (tasa de interés interbancaria de equilibrio) mds una diferencia que
varia entre 2.00% y 5.00% para el periodo restante en que se espera que la cuenta por cobrar esté
pendiente de pago con base en los términos de la venta. Una vez que se recibe el pago, la Compafiia
cancela la cuenta por cobrar y registra la diferencia entre el importe de la venta y el ingreso de efectivo
como una pérdida, que se incluye en los gastos de venta, generales y de administracion en los estados
consolidados de resultados y otros resultados integrales. E] monto total de las cuentas por cobrar
vendidas bajo el programa de factoraje durante 2013 fue de $62,850, y la pérdida por cesion presentada
dentro de gastos de venta, generales y de administracién por dichos afios fue de $592. Durante 2015 y
2014 no se llevaron a cabo operaciones de factoraje.

6.2 Movimiento de la estimacion para cuentas de cobro dudoso

2015 2014 2013
Saldo al inicio del afio $64,513  $79,877 $64,015
Incremento del afio 18,000 14,000 16,500
Aplicaciones . (17,356)  (29,364) (638)
Saldo al final del afio $65,157 $64,513  §79,877

6.3 Cuenta por cobrar a largo plazo

La Compaiifa realizé una venta a largo plazo con el Instituto de la Vivienda de Nuevo Ledn, O. P. D. en
2011 por $84,510. La parte circulante al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 ascendid a $14,085 y se
presenta en el renglén de “Cuentas por cobrar” y la porcién a largo plazo, valuada a su valor razonable,
se muestra en el renglén de “Cuenta por cobrar a largo plazo” en el estado consolidado de posicion
financiera.

Transacciones y saldos con partes relacionadas

Los detalles de las transacciones y saldos entre la Compaiia y otras partes relacionadas se presentan a
continuacion:
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7.1 Transacciones

Durante 2015, 2014 y 2013 la Compafifa realizé las siguientes transacciones con una afiliada de Casas
Javer, S. A. de C. V.y con partes relacionadas terceros, éstas ultimas son entidades controladas por
Corporativo SMS, S. A. de C. V., una compaiifa propiedad de un accionista de JAVER:

2015 2014 2013
Gasto por servicios de urbanizacion $(4,362)  $(1,826) $(4,032)
Servicios administrativos cobrados 4,094 - -
Venta de cartera - 12,300 -
Venta de terrenos - - 73,801
7.2 Saldos por pagar con parte relacionada al 31 de diciembre:
2015 2014 2013

Desarrolladora y Urbanizadora Las Léminas, S. A. de C. V. ) $4,511  $9,301  §9,457

M 9999 propiedad de un accionista de JAVER y se dedica a la infraestructura para desarrollos habitacionales.

7.3 Compensacion a personal administrativo clave

La remuneracion a directores y miembros del consejo de administracion durante el afio fue como sigue:

2015 2014 2013
Honorarios, sueldos y otras prestaciones $45,403  $36,153  $39,141
Inventarios ¥ reservas territoriales
Terreno Casas en Urbanizacion
€n proceso proceso de ki
de desarrollo  construccibn  equipamiento Total
Saldos al 31 de diciembre 2012 § 725,888 $ 349,983 $ 1,319,699  $2,395,570
Adiciones/compras 526,538 2,048,380 806,744 3,381,662
Transferencias de reservas territoriales 87,938 87,938
Ventas (506,574)  (2,115,366) (1,023,467)  (3,645,407)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 833,790 282,997 1,102,976 2,219,763
Adiciones / compras 333,119 2,653,664 1,189,084 4,175,867
Transferencia de reservas territoriales 417,205 417,205
Ventas (436,892)  (2,329,395) (1,373,019)  (4,139,306)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1,147,222 607,266 919,041 2,673,529
Adiciones / compras 175,675 2,768,231 1,448,508 4,392,414
Transferencia de reservas territoriales 623,952 (8,526) 19,082 634,508
Ventas (573,442)  (2,512,034) (1,315,831)  (4,401,307)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 $1,373,407  $ 854937  §$1,070,800  §3,299,144

8.1 Reservas territoriales

Se refiere a las reservas de terrenos que la Compafiia pretende desarrollar en el futuro y se presentan
como activos no circulantes.

La Compaiifa no identificé ningtin deterioro relacionado con dichos activos al 31 de diciembre de 2015
y 2014, En 2013 reconoci6 un deterioro relacionado con las reservas territoriales que de acuerdo a la
politica nacional de vivienda quedaron fuera de los contornos de desarrollo y fueron castigados a
resultados por un monto de $185,511, que se presenta en el rubro de otros gastos, neto, en los resultados

de ese afio.

Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, el monto de inventarios y reservas tetritoriales que garantizan
las lineas de crédito revolventes menores a un afio mencionadas en la Nota 12, asciende a $165,403,

$268,186 y $191,341, respectivamente.
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El movimiento de las reservas territoriales es como sigue:

Saldo al 31 de diciembre 2012

Adiciones / compras

Transferencia a terrenos en proceso de desarrollo
. . . £ 3
Traspaso a activos disponibles para su venta )

Deterioro de terrenos
Otros

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Adiciones / compras

Transferencia a terrenos en proceso de desarrollo

Ventas
Cancelacion compra

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Adiciones / compras

Transferencia a terrenos en proceso de desarrollo

Saldo al 31 de diciembre de 2015

$1,241,215

118,705
(87,938)
(73,801)

(185,511)
(3.874)

1,008,796
790,363
(417,205)

(9,135)
(65,887)
1,306,932

545,342
(634,508)

$1,217,766

) Corresponden a reservas territoriales que no fue posible su desarrollo debido a la aplicacién de la politica nacional de
vivienda y que durante 2013 fueron reclasificadas a activos disponibles para su venta y posteriormente vendidas en el

mismo gjercicio.

Moldes, maquinaria y equipo

Saldos al 31 de diciembre
2012
Altas
Bajas
Transferencia de
inversiones en proceso
Gasto por amortizacion
y depreciacion
Saldos al 31 de diciembre
de 2013
Altas
Bajas
Transferencias de
inversiones en proceso
Gasto por amortizacién
y depreciacion
Saldos al 31 de diciembre
de 2014
Altas
Bajas
Gasto por amortizacién
y depreciacion
Saldos al 31 de diciembre
de 2015

Adaptaciones
en locales Maquinaria Inversiones
arrendados y equipo Moldes en proceso  Otros Total

$ 25910 $ 24,747  $153,093 $ 3,827  $39,85] $247,428
543 3,794 3,795 3,911 15,946 27,989

- (135) - - (10,271) (10,406)
67 - 5,889 (5,965) 9 -

(3,377) (8,631) (23,846) - (7,956) (43,810)
23,143 19,775 138,931 1,773 37,579 221,201
3,620 3,987 12,748 1,820 27,273 49,448

- (8,084) - - (10,809) (18,893)
- - 3,593 (3,593) - -

(3,714) (378) (23,120) - (6,030) (33,242)
23,049 15,300 132,152 - 48,013 218,514
11,902 9,583 29,071 - 37,556 88,112

- (2,782) - - (4,495) (7,277)

(5,384) (1,886) (32,415) - (17,655) (57,340)
$ 29567 § 20215 $128,808  § - $63419  $242,009
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10.

Los moldes, equipo de computo, camiones y equipo de transporte fueron adquiridos bajo contratos de
arrendamiento financiero.

() Se integra como sigue:
Mobiliario  Equipode  Equipo de
y equipo computo transporte Total
Saldos al 31 de diciembre:

2013 $15,261 1$9,270 $13,048 $37.579
2014 16,804 12,943 18,266 48,013
2015 24,019 17,646 21,754 63,419

Instrumentos financieros
10.1 Valor razonable de instrumentos financieros

Los montos de efectivo y equivalentes de efectivo mantenidos por la Compaiiia, las cuentas por cobrar y
por pagar a terceros y partes relacionadas y la porcion circulante de la deuda financiera se aproximan a
su valor razonable debido a que tienen vencimientos a corto plazo o porque los efectos del valor del
dinero en el tiempo no son importantes. La deuda financiera a largo plazo se reconoce a su costo
amortizado y genera intereses a tasa fija.

Para efectos de revelar el valor razonable de la deuda financiera a largo plazo se utilizan precios de
cotizacion del mercado.

A continuacién se presentan los importes en libros de los instrumentos financieros y sus valores
razonables:

31 de diciembre 2015 31 de diciembre 2014 31 de diciemabre 2013
Valor Valor en Valor Valor en Valor Valor en
razonable libros razonable libros razonable libros
Efectivoy
equivalentes de
efectivo $ 1,135,598 $1,135,598 $1,307,895 $1,307,895 $ 1,309,469 $ 1,309,469

Cuentas por cobrar 1,532,846 1,532,846 1,467,962 1,467,962 1,809,176 1,809,176
Cuentas por cobrar a

largo plazo 14,085 14,085 28,170 28,170 42,255 42,255
Instrumentos

financieros )

derivados 408,654 408,654 294,653 294,653 126,787 126,787

Cuentas por pagar a

proveedores y

otras cuentas por

pagar (1,519257)  (1,519.257)  (1,127,744)  (1,127,744)  (1,064,635)  (1,064,635)
Cuentas por pagar

por compra de

terrenos (281,923) (281,923) (320,236) (320,236) (188,989) (188.989)
Deuda a corto plazo (25,541) (25,541) (26,118) (26,118) (110,850) (111,663)
Deuda a largo plazo _(5,073,088)  (4,769,938) (4,392,317)  (4,274,460)  (4,167416)  (3,681,313)

$(3,808,626) $(3.505,476) $(2,767,735) $(2,649,878) $(2,244,203)  $(1,758,913)

10.2 Riesgos de mercado

Riesgo cambiario — La exposicién de la Compafifa a la volatilidad del tipo de cambio del peso contra el
délar norteamericano se muestra como sigue (cifras en esta Nota expresadas en miles de délares
norteamericanos — US$):

a. La posicién financiera al 31 de diciembre es:

2015 2014 2013
Activos financieros ' USS$ 42,398 US$ 36,896  USS 44,675
Pasivos financieros (280,754) (300,111) (305,015)
Posicion financiera neta pasiva US$(238,356)  US$263,215 US$H(260,340)
Equivalente en pesos mexicanos $(4,133,045)  $(3,878,420)  $(3.401,394)
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Las operaciones en moneda extranjera fueron como sigue:
2015 2014

Compra de moldes US$688  US$200

Los tipos de cambio, en pesos, vigentes a la fecha de los estados financieros y la fecha de emision
de los mismos son como sigue: :

31 de diciembre 26 de febrero
2015 2014 2013 2016
Délar estadounidense $17.3398 $14.7348 $13.0652 $18.1680

Estrategia de cobertura sobre riesgos de mercado

Como se indica en la Nota 11, derivado de la contratacién de deuda adicional y al refinanciamiento
de la deuda existente, la Compaiifa reestructurd su portafolio de instrumentos de cobertura para
adecuarlo a las nuevas condiciones contractuales.

La Compafiia estd expuesta a riesgo de tipo de cambio relacionado con sus Notas Senior, que
vencen en 2021, contratadas en délares norteamericanos, y que representan la mayorfa de su deuda
por pagar. Los intereses se liquidan sobre una base semestral. La Compafiia ha implementado una
estrategia de cobertura de derivados para cubrir el 51.15% de sus pagos de intereses a una tasa
promedio ponderada fija del 11.46% en pesos mexicanos, y un 48.85% a una tasa promedio
ponderada variable de TIIE més 4.07%; el 84.39% de las coberturas de derivados vencen el 6 de
abril de 2016 y el restante 15.61% vence el 6 de abril de 2017.

La intencién de la Administracién es renovar su portafolio de coberturas de derivados
continuamente mientras siga estando expuesta a riesgos de tipo de cambio en el pago del principal e
intereses. Al 31 de diciembre de 2015 la Compafiia tiene cubierto pagos de intereses hasta 2018 y
parte de 2019.

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiifa ha contratado los siguientes instrumentos financieros
derivados combinados para implementar la estrategia de administracion de riesgos de cobertura
descrita en el parrafo anterior (montos nocionales en millones, y no se requiere intercambio de
montos nocionales), que fueron devengados como coberturas de flujos de efectivo:

Fecha de
Nocional Nocional Tasa fija Tasa flotante  Fecha de pago pago
Vencimiento (por cobrar)  (por pagar) (por cobrar) (por pagar) (por cobrar) (por pagar)

6 de abril de 2016 1US540.000 $474.000 9.875% TIIE28+4.050% Semestral Mensual
6 de abril de 2016 US$50.000 $592.500 9.875% TIIE28+3.660% Semestral Mensual
6 de abril de 20160 US$66.480 $787.788 9.875% TIE28+4.402% Semestral Mensual
6 de abril de 2016 US$40.000 $474.200 9.875% 12.200% Semestral Mensual
6 de abril de 2016 US$50.000 $592.500 9.875% 11.935% Semestral Mensual
6 de abril de 2016 US§23.822 $282.300 9.875% 11.800% Semestral Mensual

6 de abril de 2017 US$50.000 $649.150 9.875% 10.340% Semestral Mensual
(1) Durante 2014 se combinaron dos instrumentos, sin tener cambios significatives en las condiciones contratadas originalmente.

Adicionalmente a lo mencionado en el parrafo anterior, la Compafifa ha contratado los siguientes
instrumentos financieros derivados combinados (montos nocionales en millones, y no se requiere
intercambio de montos nocionales), con vigencia a partir del 6 de abril de 2016 y con fecha de
vencimiento del 6 de abril de 2018 y 2019, que estan pendientes de pago al 31 de diciembre de
2015, que fueron devengados como coberturas de flujos de efectivo y valor razonable:

: Fecha de
Nocional Nocional Tasa fija Tasa flotante  Fecha de pago pago
Vencimicnto (por cobrar)  (por pagar) (por cobrar) (por pagar) (por cobrar)  (por pagar)

6 de abril de 2018 USs$50.000 $623.000 9.875% 11.27% Semestral Mensual
6 de abril de 2018 US$30.000 $373.095 9.875% 11.30% Semestral Mensual
6 de abril de 2018" US$100.000  $1,227.500 9.875% 11.44% Semestral Mensual
6 de abril de 20199 US$60.000 $763.200 9.875% TIIE28+5395%  Semestral Mensual
6 de abril de 2019 US$30.000 $388.500 9.875% 11.05% Semestral Mensual

(1) Durante 2014 se combinaron varios instrumentos contratados en 2014 y 2013, sin tener cambios significativos en las condiciones
contratadas originalmente.
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La administracién monitorea la exposicién a la TIIE usada por la Compafiia para mitigar los riesgos de
tasas de interés crecientes y evaliia el costo / beneficio de contratar transacciones derivadas para fijar la
tasa de interés a pagar. Los incrementos en la tasa de interés podrian impactar su relacién de cobertura
de intereses, que es una de las restricciones impuestas en los contratos de deuda.

Debido a que el precio de ejercicio de la opcidn de redimir anticipadamente las Notas Senior no es
similar en cada fecha de ejercicio al costo amortizado en esos afios, se registré un derivado implicito en
2011 por $38,511, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 representa activos por $4,299,
$18,922 y $1,255, respectivamente, los cuales fueron reconocidos en los resultados de cada afio.

Por los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 la Compafifa reconocio los
siguientes impactos relacionados con sus coberturas de tipo de cambio:

a) Instrumentos financieros derivados combinados: los montos reconocidos dentro de “Otras partidas
de utilidad (pérdida) integral del afio” representaron una utilidad por $314,221 en 2015 (utilidad de
$68,668 v $136,783 en 2014 y 2013, respectivamente). Los importes reconocidos en la utilidad
integral seran reciclados a la utilidad del afio con base en los vencimientos de los instrumentos
financieros derivados que se muestran en la tabla de la Nota 10.3. El importe reciclado a los
resultados del afio 2015, 2014 y 2013 representd un ingreso por $19,111, $33,189 y $1,203,
respectivamente. Adicionalmente se reconocié en los resultados del afio 2015 un ingreso por
inefectividad por sobre cobertura por $10,689.

b) Cross Currency Swaps: los montos reconocidos en la “ganancia (pérdida) en valuacion de
instrumentos financieros derivados” del afio 2013 representaron una utilidad por $10,925; dicha
utilidad proviene de la cancelacion anticipada del derivado que cubria el pago de los intereses por
US$50 millones del monto principal de la deuda.

¢) Forwards: los montos reconocidos en la “ganancia (pérdida) en valuacién de instrumentos
financieros derivados” del afio 2014 representaron una utilidad por $1,748; dicha utilidad proviene
del vencimiento del derivado que cubria US$6,328 millones durante 2014.

10.2 .1 Andlisis de sensibilidad sobre los riesgos de mercado

Las siguientes revelaciones proporcionan un andlisis de sensibilidad de los riesgos de mercado a los que
estd expuesta la Compaiifa, tanto de tipo de cambio como de tasas de interés, considerando su estrategia
de cobertura existente:

a) Sial31 de diciembre de 2015, el tipo de cambio usado por el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York ($17.1950) hubiera sido 10.00% superior, la utilidad de la Compafifa antes de
impuestos hubiera disminuido $466,067, como resultado de las pérdidas por tipo de cambio
asociadas con todas las Notas Senior mantenidas por la Compaiifa. El efecto en resultados
relacionado con los intereses si el tipo de cambio hubiera sido mayor, se compensa con el mismo
importe de su respectiva cobertura en los resultados del afio.

b) Silatasa de interés asociada con TIIE a 28 dias se hubiera incrementado 100 puntos base (1.00%),
manteniendo fijo el factor descrito en ¢), la otra partida de (pérdida) utilidad integral del afio de la
Compafiia hubiera disminuido $4,542, como resultado del impacto asociado con ¢l valor razonable
de los instrumentos financieros derivados.

¢) Sieltipo de cambio usado por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York ($17.1950) hubiera
disminuido en un 10.00%, manteniendo fijo el factor descrito en b), la otra partida de (pérdida)
utilidad integral del afio de la Compafifa hubiera disminuido $13,241, resultante del impacto
asociado con el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.
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10.3 Riesgo de liquidez

La siguiente tabla muestra las fechas de vencimiento de los {inanciamientos a corto y largo plazo al 31
de diciembre de 2015. Los montos indicados representan los pagos de efectivo contractuales (no
descontados), por lo que difieren de los montos reconocidos en los estados financieros consolidados.
Los instrumentos financieros derivados se presentan en una base neta (efectivo por pagar neto de
efectivo por cobrar) como si la capacidad e intencién de liquidarlos fuera sobre una base neta:

Tipo de pasivo 2016 2017 2018 2019-2021 Total
Porcidn circulante del pasivo a largo
plazo $ 25541 % - % - 8 - $ 25541
Cuentas por pagar a proveedores y
ofras cuentas por pagar 1,135,615 - - - 1,135,615
Cuentas por pagar por compra de
terrenos 383,642 272,546 9,377 - 665,565
Deuda a largo plazo e intereses (¢ - 39,665 206,340 6,306,694 6,552,699
Derivados @@ 400,656 397,524 237,577 55,589 1,091,346
Total $1,945.454  §709,735  $453,294 $6,362,283  $9,470,766

(1) Los pagos de intereses de deuda variable son calculados utilizando la tasa al 31 de diciembre de 2015.

(2) El pago de intereses asociados con las Notas Senior esta cubierto con instrumentos financieros derivados como se
describe anteriormente (Nota 10.2), y por lo tanto, los pagos contractuales de interés a ser hechos por las Notas Senior,
se presentan netos de las utilidades a ser recibidas por las coberturas de derivados.

(3) No considera los efectos por la recompra mencionada en la Nota 1.2 inciso b.

La Compaiifa espera efectuar los pagos de sus pasivos financieros de largo plazo, principalmente con
efectivo generado proveniente de sus operaciones.

10.4 Riesgo de crédito

La exposicién maxima al riesgo de crédito corresponde a los saldos de efectivo y equivalentes, cuentas
por cobrar y los activos por instrumentos financieros derivados. Los saldos de efectivo son mantenidos
en instituciones financieras con alta calidad crediticia. La Compaiiia administra su riesgo de crédito
relacionado con su cartera de derivados celebrando solamente transacciones con contrapartes
reconocidas y sujetas de crédito. Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, la exposicién méxima al
riesgo de crédito relacionada con su activo proveniente de instrumentos financieros derivados es de
$404,355, $275,731 y $146,674, respectivamente. La Compafifa no mantiene colaterales para dichos
montos.

Cuentas por cobrar a clientes:

A continuaci6n se presenta un analisis de la antigiiedad de saldos de cuentas por cobrar a clientes al 31
de diciembre de 2015, 2014 y 2013 (Ver Nota 6):

31a60  Masde60

Novencido A 30 dias dias dias
2015 $1,357.871  $42,523  $ 8,191  $189,418
2014 $1,268,999  $48,413  $26,093  $188,970
2013 $1,583,167  $71,707 $11,796  $222,383
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11. Deuda a largo plazo

2015 2014 2013
Sin garantia — a costo amortizado
Notas Senior US$210 millones refinanciadas — 2021 @ $3,380,353 $3,000. 469  $2,645,616
Notas Senior US$30 millones —2021 & 513,973 436,104 386,180
Notas Senior US$50 millones —2021 @ 844,561 711,294 625,105
Remanente Notas Senior originales US$210 millones — 2014 - - 82,677
Contratos de arrendamiento financiero @ 56,592 52,771 49,923
Préstamo quirografario que devenga una tasa de interés del
11.8%, con varios vencimientos hasta 2015 - 940 3,475
4,795,479 4,300,578 3,792,976
Porcion circulante (25,541) (26,118) (111,663)
Deuda a largo plazo $4,769,938  $4,274,460  $3,681,313

Datos importantes de los contratos de préstamos

@ El 1 de abril de 2011 la Compaiiia refinancié su deuda a largo plazo existente al 31 de diciembre de

2010 por un valor de US$210 millones (Notas Senior) con tasa fija de interés del 13.0% y con
vencimiento en agosto de 2014, ofreciendo a los titulares de dichas Notas Senior intercambiar toda
su deuda existente por nuevas Notas Senior a tasa fija de interés del 9.875% anual y con
vencimiento en abril del 2021, que fueron expedidas en términos idénticos a los titulos
intercambiados, incluyendo las garantias de los mismos; la oferta resulté en un intercambio del
96.99% del total de la deuda existente. El refinanciamiento de las Notas Senior y los instrumentos
financieros derivados relativos a su cobertura, se consideran como una modificacién a la deuda
existente y a los términos y condiciones originales de los contratos, y no una extincion de los
mismos. Este refinanciamiento gener6 una prima en emision adicional y gastos relacionados cuyos
saldos netos ascienden a $397,159 y $42,118, respectivamente, y se presentan neto en el pasivo a
largo plazo en el estado consolidado de posicion financiera al 31 de diciembre de 2015, que se
amortizan con base en ¢l método de la tasa de interés efectiva en el plazo de la deuda relativa.

El 6 de abril de 2011 y el 20 de marzo de 2013, la Compaiiia emitié deuda adicional (Notas Senior)
en el mercado internacional por US$30 millones y US$50 millones, respectivamente, ambos con
vencimiento en abril de 2021 a una tasa de interés fija del 9.875% anual; los intereses son
pagaderos en forma semestral a partir de octubre de 2011 y octubre de 2013, respectivamente, y las
subsidiarias de JAVER actiian como garantes; la deuda proveniente de las Notas Senior fue
utilizada para propésitos generales del negocio. Las anteriores emisiones generaron ptimas y gastos
adicionales cuyo saldo neto asciende a $6,220 y $22,429, respectivamente, que se presentan neto en
el pasivo a largo plazo en el estado consolidado de posicién financiera al 31 de diciembre de 2015,
y que se amortizan en base al método de la tasa de interés efectiva en el plazo de la deuda relativa.

Los contratos base de la emisién de las Notas con vencimiento en 2021, contienen ciertas
restricciones, compromisos de hacer y no hacer y otros requisitos, las cuales han sido
sustancialmente cumplidas al 31 de diciembre de 2015. Dichas restricciones, compromisos de hacer
y no hacer y requisitos restringen la facultad de la Compafiia y de sus subsidiarias para, entre otras
cosas y bajo ciertas condiciones, incurrir en deuda adicional (obligacion que requiere que la
Compafifa cumpla con una razén de gastos de interés a EBITDA en relacién con la contratacion de
cierta deuda), pagar dividendos o redimir, recomprar o retirar acciones de su capital social o de la
deuda subordinada, realizar ciertas inversiones, constituir gravamenes, ventas de activos, ciertas
operaciones con partes relacionadas, fusiones y consolidaciones.

Los contratos de deuda antes mencionados contienen opciones para redimir las deudas antes o
después de abril de 2014 o entre abril de 2016 y abril de 2021, bajo ciertos mecanismos y
restricciones de hacer y no hacer. Dichas opciones resultaron en el reconocimiento de un derivado
implicito cuyo saldo al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 representa activos por $4,299,
$18,922 y $1,255, respectivamente (ver Nota 10.2)..
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12.

13.

Durante el segundo semestre de 2015, la Compafifa recompré y cancelé US$ 25,082 millones
correspondientes a sus Notas Senior que tenian vencimiento en 2021 incluyendo su prima y gastos
por emisién de manera proporcional, lo cual representd un cargo a resultados por $36,254.

(i) La Compaiiia tiene contratados arrendamientos financieros relacionados con moldes, camiones,
equipo de transporte y equipo de computo con diversos plazos de vencimiento (ver Nota 13 para las
revelaciones relacionadas con dichos arrendamientos financieros).

Cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar

2015 2014 2013
Cuentas por pagar a proveedores @ $ 393,464 $ 406,956 $ 272,120
Cuentas por pagar por compra de terrenos 383,642 331,410 354,456
Lineas de crédito revolventes @ 579,647 256,325 305,162
Otros pasivos 162,504 133,053 132,897

$1,519,257  $1,127,744  §$1,064,635

@ La Compafiia mantiene un fondo de garantias relacionado con defectos potenciales en la construceidn de las casas, que se
les retiene a los constructores y se reembolsa hasta que se libere la vivienda de defectos en su construceion, que es
aproximadamente un afio. El pasivo relacionado con dicho fondo ascendic a $176,988, $107,938 y $69,915 al 31 de
diciembre de 2015, 2014 y 2013, respectivamente.

G Bajo un programa que permite a sus proveedores obtener financiamiento de varias instituciones financieras. El limite
méximo es de $875,000, $950,000 y $1,066,630 al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, respectivamente.
Ordinariamente, la Compaiila paga a las instituciones financieras calificadas dentro de los 90 dias de la fecha de la factura y
el proveedor es responsable de pagar a la institucién financiera una comisién por financiamiento.

Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento financiero incluyen al 31 de diciembre de 2015: a) moldes, que
devengan una tasa de interés anual fija de 12.90% con diferentes vencimientos hasta 2015; b) camiones,
que devengan una tasa de interés anual fija de 11.34%, con diferentes vencimientos hasta 2019, c)
equipo de transporte que devenga una tasa de interés anual fija de 9.03%, con diferentes vencimientos
hasta 2019, y d) equipo de cémputo que devenga una tasa de interés anual fija de 6.81%, con diferentes
vencimientos hasta 2018. ‘

13.1 Contratos de arrendamiento

La Compaiifa tiene opciones para comprar los activos en arrendamiento por un monto nominal al
término de los contratos. Las obligaciones de la Compaiifa conforme a los arrendamientos financieros
estan garantizadas con los titulos de propiedad de los activos arrendados.

13.2 Pasivos por arrendamiento financiero

. s Valor presente de los
Pagos minimos pagos minimos
2015 2014 2013 2015 2014 2013
Corto plazo $28,803  $28,351 $29,919 $25,541 $25,178  $26,453
Largo plazo 33,306 29,605 25256 31,051 27,593 23,470

62,109 57,956 55,175 56,592 52,771 49,923

Menos cargos financieros futwros _ (5,517) _ (5,185) _ (5,252) 5
Valor presente de pagos minimos

de arrendamiento $56,592  $52,771 $49,923  $56,592  $52,771  $49,923
Incluidos en los estados financieros consolidados como:

- Porcién circulante del pasivo a largo plazo $25,541  $25,178  $26,453

- Deuda a largo plazo 31,051 27,593 23,470

$56,592  $52,771  $49,923

Fl valor razonable de los pasivos por arrendamiento financiero es aproximadamente el mismo que el de
su valor contable.
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14.

15.

Obligaciones laborales al retiro

El costo neto del periodo de las obligaciones derivadas de primas de antigiiedad fue de $6,116, $6,329 y
$5,161 en 2015, 2014 y 2013, respectivamente. El monto total de los sueldos, salarios y bonos pagados
en 2015, 2014 y 2013 fue de $236,482, $222,548 y $215,221, respectivamente. Otras revelaciones
requeridas por las IFRS se consideran poco importantes.

Impuestos a la utilidad

La Compaiiia esta sujeta al ISR y hasta 2013 al IETU, por lo tanto en 2015 y 2014 el impuesto a la
utilidad causado es el ISR y el que resulté mayor entre el ISR y el IETU hasta 2013.

El ISR se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de la inflacién. Asimismo,
Ja Compafiia tiene la opcién de deducir las compras de terrenos para desarrollos inmobiliarios en el afio
de adquisicién o en el momento de la venta. Para efectos del ISR, a partir de 2005 se deduce el costo de
ventas en lugar de las adquisiciones de inventarios y en dicho afio se permitié optar por acumular el '
saldo del inventario al 31 de diciembre de 2004 en un periodo de 4 a 12 afios, determinados con base en
las reglas fiscales considerando su rotacién. El saldo del inventario antes mencionado se disminuy6 con
las pérdidas fiscales por amortizar, y su saldo neto al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 asciende a
$9.885, $32,789 y $60,565, respectivamente. También se disminuye en su totalidad la PTU que se paga.

ISR - Conforme a la Ley de ISR la tasa fue 30% para 2015, 2014 y 2013 y continuard la misma tasa
para afios futuros.

IETU - A partir de 2014 se abrogd el IETU, por lo tanto, hasta el 31 de diciembre de 2013 se causo este
impuesto, tanto para los ingresos como las deducciones y ciertos créditos fiscales con base en flujos de
efectivo de cada ejercicio. La tasa fue 17.5%.

JAVER y la mayoria de sus subsidiarias pagaron ISR en 2015, 2014 y 2013 (algunas de las subsidiarias
causaron IETU en 2013 como un evento aislado). Los impuestos a la utilidad, causados por JAVER y
sus subsidiarias de manera individual se integran como sigue para los afios terminados el 31 de
diciembre de:

2015 2014 2013
ISR causado $ 41,099 $67,795 § 75,425
ISR diferido (36,304) 23,013 75,570
IETU causado en exceso del ISR - - 159,878

$ 4,795  §90,808  $310,873

La conciliacion de la tasa legal del ISR y la tasa efectiva, expresada como un porcentaje de la utilidad
antes de impuestos a la utilidad, por los afios terminados el 31 de diciembre es:

2015 2014 2013
Tasalegal ' 30.0%  30.0% 30.0%
Efecto de gastos no deducibles (7.2)  (249.6) 102.7
Efectos de la inflacion fiscales (1.5) (179.4) 909.8
Deduccion de compra de terrenos (9.1) (154.3) 265.1
Instrumentos financieros derivados 0.3 72.7 431.8
Efecto de IETU - - 2,187.7
Otros (14.1) {50.0) 3274
Tasa efectiva (1.6)% (530.6)% 4,254.5%
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16.

Los principales conceptos que originan el saldo del pasivo por ISR diferido son:

2015 2014 2013
Activos por ISR diferido:
Provisiones $ 78,107 $§ 68,281 $ 76,840
Pérdidas fiscales por amortizar 399,328 293,035 106,893
477,435 361,316 183,733
Pasivos por ISR diferido:
Anticipos a proveedores (2,261) (12,086) (3,001)
Inventarios (1,123.039)  (1,038,966) (870,455)
Otros (162,160) (155,879) (131,538)
(1,287,460)  (1206,931)  (1,004,994)
Pasivo por ISR diferido, neto $ 810,025 $§ 845615 § 821,261

Al 31 de diciembre de 2015, JAVER vy ciertas subsidiarias tienen pérdidas fiscales por amortizar para
ISR, que pueden ser utilizadas para compensar utilidades gravables futuras, como sigue: :

Pérdidas
Afio de fiscales por Alio de
generacion amortizar  vencimiento
2009 $ 107,270 2019
2010 69,111 2020
2011 202,370 2021
2012 9,251 2022
2013 75 2023
2014 350,702 2024
2015 382,313 2025
$1,331,092

Las pérdidas fiscales antes indicadas fueron ajustadas por la inflacién de acuerdo con la Ley del ISRy la

Compafifa estima que utilizara las pérdidas en afios subsecuentes.
Capital contable

a. El 26 de noviembre de 2015 se autorizd en las Resoluciones Undnimes de Accionistas la
disminucion del capital social variable de la Compafifa por $634,806, mediante la absorcién de
pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, la cual no tuvo efectos en el niimero de acciones en
circulacién, manteniendo las acciones en 5,826,581,633 correspondientes a la parte variable.

b. El 27 de noviembre de 2015 se autorizo en las Resoluciones Unénimes de Accionistas la
consolidacién (split inverso) de las acciones representativas del capital social de la Compaiita,
mediante la emisién y canje libre de pago de 1 (una) accién, comiin nominativa, sin expresion de
valor nominal, Serie Unica y de libre suscripcion, contra la entrega de 31.71 acciones ordinarias,
nominativas, sin expresién de valor nominal, Serie “A”, “B” o “C”, segiin fuera el caso,
representativas del capital social de la Compaiifa, sin que ello implique la reduccion del capital
social. Como resultado de lo anterior y al 31 de diciembre de 2015, ¢l capital social de la Compaiiia
estaba integrado por 183,738,861 acciones nominativas sin expresién de valor nominal, de las
cuales 1,577 acciones corresponden a la parte fija del capital social y 183,737,284 acciones que
corresponden a la parte variable del mismo. El capital variable es ilimitado.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Compafiia estaba integrado por

5.826,581,633 acciones nominativas sin expresién de valor nominal, de las cuales 50,000 acciones
corresponden a la parte fija del capital social representativas de la Serie “B” y 5,826,531,633
acciones que corresponden a la parte variable del mismo, representadas por 3,495,948,980 acciones
de la Serie “A”, por 2,214,051,020 acciones de la Serie “B” y por 116,531,633 acciones de la Serie
CCCBS'
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La distribucién del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social
aportado y de las utilidades retenidas fiscales, causar4 el ISR a cargo de la Compafiia a la tasa
vigente al momento de la distribucién. El impuesto que se pague por dicha distribucion se podra
acreditar contra el ISR del ejercicio en el que se pague el impuesto sobre dividendos y en los dos -
ejercicios inmediatos siguientes, contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de los
mismos.

Los dividendos pagados a personas fisicas residentes en México y a residentes en el extranjero que
provengan de ufilidades generadas a partir del 1 de enero de 2014, pudieran estar sujetos a un ISR
adicional de hasta el 10%, el cual debera ser retenido por la Compaiiia.

En la Ley de Ingresos de la Federacién publicada el pasado 18 de noviembre de 2015, en el
Articulo Tercero de las disposiciones de vigencia temporal de la Ley del Impuesto Sobre la Renta,
se otorga un estimulo fiscal a las personas fisicas residentes en México que se encuentren sujetas al
pago adicional del 10% sobre los dividendos o utilidades distribuidos.

El estimulo es aplicable siempre y cuando dichos dividendos o utilidades se hayan generado en
2014, 2015, 2016 v sean reinvertidos en la persona moral que gener¢6 dichas utilidades, y consiste
en un crédito fiscal equivalente al monto que resulte de aplicar al dividendo o utilidad que se
distribuya, el porcentaje que corresponda al afio de distribucion como sigue:

Ajio de distribucién del  Porcentaje de aplicacion al monto del

dividendo o utilidad dividendo o utilidad distribuide
2017 1%
2018 2%
2019 en adelante 5%

El crédito fiscal determinado sera acreditable inicamente contra el 10% adicional de ISR que la

persona moral deba retener y enterar. Para poder aplicar el crédito se deben cumplir los siguientes

requisitos:

o La persona moral debe identificar en su contabilidad los registros correspondientes a utilidades
o dividendos generados en 2014, 2015 y 2016, asi como las distribuciones respectivas.

o Presentar en las notas a los estados financieros la informacién analitica del periodo en el cual se
generaron las utilidades, se reinvirtieron o se distribuyeron los dividendos.

e Para las personas morales cuyas acciones no se encuentren cofocadas en la Bolsa Mexicana de
Valores y apliquen este estimulo deberén optar por dictaminar sus estados financieros para
efectos fiscales en términos del Articulo 32-A del Codigo Fiscal de la Federacion.

Los saldos de las cuentas fiscales del capital contable al 31 de diciembre, son:

2015 2014 2013
Cuenta de capital de aportacién $7,686,264  $7,525,961  $7.230,939
Cuenta de utilidad fiscal neta al cierre de 2013 :
(CUFIN) 1,484,507 1,453,707 1,396,721
CUFIN a partir del 2014 216,546 148,113 -
Total $9,387,317  $9,127,781  $8,627,660

Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, el 38.0% del capital social, propiedad de Proyectos del
Noreste, S. A. de C. V., estd actualmente en posesion de Scotiabank Inverlat, S. A., Institucion de
Banca Multiple, Grupo Financiero Scotiabank, Division Fiduciaria, como fiduciaria (la Fiduciaria
Scotiabank) conforme a un contrato de fideicomiso irrevocable de administracion celebrado por y
entre Proyectos del Noreste, S. A. de C. V. como fideicomitente, los accionistas controladores,
como fideicomisarios, y la Fiduciaria Scotiabank. Las acciones en poder de la Fiduciaria
Scotiabank se liberarin progresivamente ya sea a Proyectos del Noreste, S. A. deC. V.o a los
accionistas controladores, con base en ciertos criterios de liberacion descritos en el contrato de
compra de acciones, que corresponden al pago de indemnizaciones y/o ajustes de precios incluidos,
asi como del resultado de las acciones legales relacionadas con contingencias fiscales entre los
accionistas propietarios de las acciones que integran el capital social de JAVER (véase Nota 1.2).
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f.  Proyectos del Noreste mantiene derechos de voto especiales con respecto a ciertos asuntos
identificados en los estatutos como asuntos reservados y decisiones importantes, que deberan ser
aprobadas en una asamblea extraordinaria por la mayoria de votos de los accionistas controladores
y por la totalidad de los accionistas Serie “B”.

17. Compromisos y contingencias

a. La Compafifa tiene un contrato de arrendamiento para sus oficinas administrativas. Los gastos por
renta fueron $18,713, $17,334 y $17,698 en 2015, 2014 y 2013, respectivamente. Los contratos son
por diferentes plazos forzosos y establecen los siguientes pagos minimos, incrementandose de
acuerdo al Indice Nacional de Precios al Consumidor:

Aiio

2016 $14,586
2017 5,969
2018 6,921
2019 3,862
2020 y siguientes 15,467

$46,805

b. Fideicomisos de terrenos para el desarrollo de fraccionamientos (Convenios) — La Compaiiia
celebra convenios donde el terreno (aportado por un tercero) y otros activos (inventarios)
contribuidos por la Compafifa se mantienen en fideicomisos; la Compafiia y los duefios del terreno
actian como fideicomitentes y fideicomisarios respectivamente en dichos Convenios.

El fideicomiso sirve como garantia para asegurar que el convenio entre las dos partes se ejecute
conforme a los términos establecidos.

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia tiene terrenos en brefia a través de dichos Convenios de
fideicomisos por 13,515,756, metros cuadrados (no auditado) y 33,598 (no auditado) casas de
capacidad de construccion en esos terrenos en los estados de Nuevo Ledn, Jalisco, Querétaro,
Meéxico y Quintana Roo.

¢. En el cuarto trimestre de 2012, el Gobierno Mexicano modifico la Ley Federal del Trabajo respecto
a los contratos de subcontratacion de personal (outsourcing). La Compafifa actualmente mantiene
este tipo de contratos. Las modificaciones a dicha Ley aclaran ciertas reglas asociadas con la
obligacion del patrén de compensar a los empleados con una razonable participacién de los
trabajadores en las utilidades. La Compaiifa evalué las implicaciones de estas modificaciones y ha
determinado, con base en la opinién de sus asesores legales, que es probable que no exista ninguna
obligacién adicional para el pago de PTU diferente a la provisién reconocida por este concepto en
los estados financieros por el ejercicio que termin6 el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013.

18. Informacion por segmentos

Ia Direccién General y el Consejo de Administracion evalian, asignan recursos y toman decisiones
operativas de la Compaiifa con base en el ingreso por tipo de vivienda y de zonas geograficas,
respectivamente.

a) Productos de cuyos segmentos a informar se derivan ingresos por tipo de vivienda y zona
geogrdfica:

Los segmentos a informar por la Compaiiia son los siguientes:

Tipo de vivienda Zona geografica
Interés social Nuevo Leon
Media Estado de México
Residencial Jalisco
Venta de lotes comerciales Aguascalientes

Querétaro
Tamaulipas
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b) Ingresosy resultados por segmento de tipo de vivienda:

d)

Ingresos por segmento Utilidades por segmento
2015 2014 2013 2015 2014 2013
Interés social $1,301,144 $2,106,856 $1,930,513 $ 217,989 $ 450,767 $ 440,360
Media 3,601,812 2,882,113 2,690,393 981,706 765,432 761,654
Residencial 1,337,897 910,496 691,814 394,254 310,221 232,860
Lotes cometciales 218,028 157,373 . 108,770 181,079 141,993 94,462
Total $6,458,881  $6,056,838  $5421490 1775028  1,668413 1,529,336
Costos administrativos corporativos y salarios de los directores (894,702) (807,542) (976,619)
Costos financieros (1,181,817) (877,984) (545,410)
Utilidad antes de impuestos a la utilidad $(301,491) $(17,113) $ 7,307

Las politicas contables de los segmentos sobre los que se informa son las mismas que las politicas
contables de 1a Compaiiia descritas en la Nota 2. La utilidad por segmento representa la utilidad
obtenida por cada segmento sin la asignacion de los costos administrativos corporativos y salarios
de los directores, por ingresos y gastos financieros y gasto por impuestos a la utilidad.
Informacion geogrdfica

La Compafiia opera en seis dreas geograficas (estados) en México y los ingresos son como sigue:

2015 2014 2013
Nuevo Ledn $3,464,222  $3,436,518 $2,776,758
Jalisco 1,479,607 1,466,998 1,704,046
Aguascalientes 267,502 209,684 43,481
Querétaro 461,014 496,070 538,259
Estado de México 662,123 435,967 331,755
Tamaulipas 48,768 11,601 27,191
Cancin 75,645 g -

$6,458,881  $6,056,838  $5,421,490

Informacion sobre principales clientes
Como se indica en la Nota 6, el cliente principal de la Compaiifa es el INFONAVIT.
Politica nacional de vivienda

El 12 de febrero de 2013 la Presidencia de la Republica anuncié la politica nacional de vivienda, la
cual s¢ basa en cuatro estrategias: (i) lograr una mejor coordinacién interinstitucional, (i) transitar
hacia un modelo de desarrollo urbano sustentable e inteligente, (iii) reducir el rezago de vivienda y
(iv) procurar un lugar digno para los mexicanos.

Las cuatro estrategias serdn coordinadas por la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y
Urbano (SEDATU) a través de la Comisiéon Nacional de Vivienda (CONAVT), Comisién para la
Regularizacion de la Tenencia de la Tierra (CORETT) y el fideicomiso publico denominado Fondo
Nacional de Habitantes Populares (FONHAPO). A la fecha de este informe, con las reglas vigentes
emitidas por la SEDATU, la Administracion de la Compafiia considera que ha cumplido con los
parametros estipulados en la politica antes mencionada.

Ciertos terrenos propiedad de la Compailia que estaban fuera de los parametros de la politica fueron
deteriorados, como se indica en la Nota 8.1, cuyo deterioro por un importe de $185,511, se incluye
en el renglon de “Otros gastos, neto™, en los estados consolidados de resultados y otros resultados
integrales adjuntos del afio 2013.
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19.

Nuevas normas e interpretaciones no adoptadas

La Compafiia no ha aplicado las siguientes IFRS nuevas y revisadas que ya fueron emitidas pero que no
son vigentes todavia al 31 de diciembre de 2015:

IFRS 9 Instrumentos Financieros @

[FRS 15  Ingresos de Contratos con Clientes @
IFRS 16, Arrendamientos &

Enmiendas a la IAS 12 Impuestos a la Utilidad

Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2017, permitiéndose la aplicacion anticipada.

=

@ Efectiva para los pericdos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, permitiéndose la aplicacién anticipada.

@ Efectiva para los pericdos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019, permitiéndose la aplicacién anticipada
con la adopcién de la IFRS 15. '

IFRS 9, Instrumentos Financieros

La IFRS 9, Instrumentos financieros, emitida en julio de 2014, sustituye a la IAS 39, Instrumentos
financieros: reconocimiento y medicién. Esta norma incluye requisitos para el reconocimiento y
medicién, deterioro, baja y contabilidad de cobertura general. Esta version remplaza a todas las
versiones anteriores y es obligatoriamente efectiva para periodos que comiencen en o después del 1 de
enero de 2018, con aplicacién anticipada permitida. La IFRS 9 (2014) no remplaza los requisitos de la
cartera de valor razonable de contabilidad de coberturas para el riesgo de tasa de interés porque esta
parte del proyecto estaba separada del proyecto de IFRS 9.

La IFRS 9 (2014) es un estandar completo que incluye los requerimientos previos emitidos y los
cambios adicionales siguientes: la introduccién de un nuevo modelo de deterioro de la pérdida esperada
y cambios limitados a los requisitos de clasificacion y medicién de activos financieros. Concretamente,
el nuevo modelo de deterioro se basa en las pérdidas crediticias esperadas en lugar de las pérdidas
incurridas, v se aplicaré a los instrumentos de deuda valuados a su corto amortizado o a valor razonable
a través de otros resultados integrales, a arrendamientos por cobrar, contratos de activos, ciertos
compromisos de préstamos por escrito y a los contratos de garantias financieras. En cuanto a la nueva
categoria de medicién de valor razonable a través de otros resultados integrales, serd aplicable a los
instrumentos de deuda que estdn dentro de un modelo de negocio cuyos objetivos se logran mediante la
colecta de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros.

La Compafifa se encuentra en proceso de determinar los impactos potenciales que se derivaran en sus
estados financieros consolidados por la adopeién de esta norma.

IFRS 15 Ingresos de Contratos con Clientes

La IFRS 15, Ingresos de contratos con clientes, fue emitida en mayo de 2014 y es efectiva para periodos
que inician a partir del 1 de enero de 2018, aunque se permite su adopcion anticipada. Bajo esta norma,
el reconocimiento de ingresos esti basado en control, es decir, utiliza la nocién de control para
determinar cudndo un bien o servicio es transferido al cliente.

La norma también presenta un tinico modelo integral para la contabilizacion de ingresos procedentes de
contratos con clientes y sustituye a la guia de reconocimiento de ingresos mas reciente, incluyendo la
orientacién especifica de la industria. Dicho modelo integral introduce un enfoque de cinco pasos para
el reconocimiento de ingresos: 1) identificacién del contrato; 2) identificar las obligaciones de
desempefio en el contrato; 3) determinar el precio de la transaccion; 4) asignar el precio de la
transaccion a cada obligacién de desempefio en el contrato; 5) reconocer el ingreso cuando la entidad
satisfaga la obligacién de desempefio. Ademds, se incrementa la cantidad de revelaciones requerida en
los estados financieros, tanto anuales como intermedios.

La Compaiifa se encuentra en proceso de determinar los impactos potenciales que se derivaran en sus
estados financieros consolidados por la adopcién de esta norma.
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20,

IFRS 16, Arrendamientos

La IFRS 16 Arrendamientos fue publicada en enero de 2016 y sustituye a la IAS 17 Arrendamientos, asi
como las interpretaciones relacionadas. Esta nueva norma propicia que la mayoria de los arrendamientos
se presenten en el estado de posicién financiera para los arrendatarios bajo un modelo tnico, eliminando
la distincién entre los arrendamientos operativos y financieros. Sin embargo, la contabilidad para los
arrendadores permanece con la distincion entre dichas clasificaciones de arrendamiento. La IFRS 16 es
efectiva para periodos que inician a partir del 1 de enero de 2019 y se permite su adopeion anticipada
siempre que se haya adoptado la [FRS 15 Ingresos de contratos con clientes.

Bajo la IFRS 16, los arrendatarios reconoceran el derecho de uso de un activo y el pasivo por
arrendamiento correspondiente. El derecho de uso se trata de manera similar a cualquier otro activo no
financiero, con su depreciacion correspondiente, mientras que el pasivo devengara intereses. Esto
tipicamente produce un perfil de reconocimiento acelerado del gasto (a diferencia de los arrendamientos
operativos bajo 1a TAS 17 donde se reconocian gastos en linea recta), debido a que la depreciacion lineal
del derecho de uso y el interés decreciente del pasivo financiero, conllevan a una disminucién general
del gasto a lo largo del tiempo.

También, el pasivo financiero se medira al valor presente de los pagos minimos pagaderos durante el
plazo del arrendamiento, descontados a la tasa de interés implicita en el arrendamiento siempre que
pueda ser determinada. Si dicha tasa no puede determinarse, el arrendatario deberd utilizar una tasa de
interés incremental de deuda.

Sin embargo, un arrendatario podria elegir contabilizar los pagos de arrendamiento como un gasto en
una base de linea recta en el plazo del arrendamiento, para contratos con término de 12 meses 0 menos,
los cuales no contengan opciones de compra (esta eleccién es hecha por clase de activo); y para
contratos donde los activos subyacentes tengan un valor que no se considere significativo cuando son
nuevos, por ejemplo, equipo de oficina menor o computadoras personales (esta eleccién podréa hacerse
sobre una base individual para cada contrato de arrendamiento).

La IFRS 16 establece distintas opciones para su transicion, incluyendo aplicacion retrospectiva o
retrospectiva modificada donde el periodo comparativo no se reestructura.

La Compafiia se encuentra en proceso de determinar los impactos potenciales que se derivaran en sus
estados financieros consolidados por la adopcién de esta norma.

Enmiendas a la IAS 12 Impuestos a la Utilidad

Las enmiendas a la IAS 12 Impuestos a la utilidad, aclaran que las pérdidas no realizadas en
instrumentos de deuda medidos a valor razonable y que para propositos fiscales son medidos a costo,
originan una diferencia temporal independientemente de si el tenedor del instrumento espera recuperar
el valor en libros del mismo a través de su venta o de su uso. Ademds, especifican que el valor en libros
de un activo no limita la estimacién de utilidades gravables futuras probables y que cuando se comparan
las diferencias temporales deducibles con utilidades gravables futuras, estas tiltimas excluyen las
deducciones fiscales que resultarian de la reversion de las antes mencionadas diferencias temporales
deducibles. Estas enmiendas son efectivas para periodos anuales que inician a partir del 1 de enero de
2017 con aplicacién retrospectiva, aunque se permite su adopcién anticipada.

La Compaiifa se encuentra en proceso de determinar los impactos potenciales que se derivaran en sus
estados financieros consolidados por la adopcién de estas enmiendas.

Autorizaciéon de Ia emision de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emisién el 26 de febrero de 2016, por
el Ing. Eugenio Garza y Garza y por el C.P. Felipe Loera Reyna, Director General y Director de
Finanzas, respectivamente, consecuentemente éstos no reflejan los hechos ocurridos después de esa
fecha y estan sujetos a la aprobacion del Consejo de Administracion y de la Asamblea Ordinaria de
Accionistas de Ta Compafifa, quien puede decidir su modificacién de acuerdé ¢on fo dispuesto en la Ley
General.de Sociedades Mf ntiles. f 1
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